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Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui variabel-variabel yang 
dapat menjelaskan prediksi financial distress pada perusahaan manufaktur. Tujuan 
lainnya adalah untuk membandingkan pengunaan antara metode diskiminan dan 
metode logit dalam menjelaskan keakurasian dari prediksi financial distress. 
Penelitian ini dilakukan untuk menguji hipotesis (hypotheses testing) yang 
diajukan peneliti, dimana variabel EBITS, ROE, Perputaran Aktiva Tetap, Ukuran  
dan Beban Pajak dapat menjelaskan prediksi financial distress pada perusahaan 
manufaktur. Serta penggunaan model analisis untuk mengukur akurasi prediksi 
yang dapat menjelaskan prediksi financial distress antara model logit dengan 
model diskriminan. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari ICMD 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Sebanyak 22 perusahaan failed dan 22 perusahaan 
non-failed yang diambil dengan menggunakan metode Stratified random 
sampling. Sampel tersebut adalah perusahaan yang mengalami financial distress 
yang diambil selama periode 2004-2009. Data yang digunakan dalam penelitian 
ini meliputi rasio-rasio keuangan yang meliputi TOAS, CATA, SETA, APNPTA, 
SCA, SWC, STFA, QAS, GPM, QAI, LTDTD, WCLTD, CASH, FEFL, FASE, 
ROE, EBITPC, EBITS, OIBOIA.  
Metode statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah analisis 
faktor, analisis diskriminan, dan model logit . Sedangkan model yang digunakan 
untuk membandingkan metode yang terbaik dalam penelitian ini adalah daya 
klasifikasi model yang ditunjukkan dengan prediksi power. 
Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa alat analisis variabel TOAS, 
CATA, SETA, APNPTA,  WCLTD dan EBITS adalah variabel yang penting pada 
kedua alat analisis dan dapat digunakan pada kedua alat analisis yang dapat 
menjelaskan prediksi financial distress pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI periode 2004-2009. Kemudian dari analisis diskriminan dengan 
regresi logit ditemukan bahwa model logit memiliki akurasi prediksi tertinggi 
sebesar 90.90% dan analisis diskriminan dengan tingkat akurasi prediksi sebesar 
89.10% dalam menjelaskan financial distress pada perusahaan manufaktur. 
 
Kata Kunci: financial distress, model diskriminan, model logit. 
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ABSTRACT 
The purpose of this study was to determine the variables that can explain 
the prediction of financial distress at the manufacturing company. Another aim is 
to compare the use of the method diskiminan and logit methods in explaining the 
accuracy of the prediction of financial distress. This research was conducted to 
test the hypothesis (hypotheses testing) the proposed research, where variables 
EBITS, ROE, Fixed Asset Turnover, and Size of Tax Burden to explain the 
financial distress prediction on manufacturing companies. And the use of 
analytical models to measure the prediction accuracy that can explain the financial 
distress prediction between logit model with discriminant models.  
This study uses secondary data obtained from ICMD Indonesia Stock 
Exchange (BEI). Total of 22 companies failed and 22 non-failed companies that 
were taken by using stratified random sampling method. These samples are the 
companies that experienced financial distress taken during the period 2004-2009. 
Data used in this study include financial ratios covering TOAS, CATA, SETA, 
APNPTA, SCA, SWC, STFA, QAS, GPM, QAI, LTDTD, WCLTD, CASH, 
FEFL, PHASE, ROE, EBITPC, EBITS, OIBOIA. 
The statistical methods used to test the hypothesis is factor analysis, 
discriminant analysis, and logit model. While the model used to compare the best 
method in this research is the classification models with predictive power 
demonstrated.  
The results of this study indicate that variable analysis tool TOAS, CATA, 
SETA, APNPTA, WCLTD and EBITS is an important variable in both analytical 
tools and can be used in both analytical tools that can explain the prediction of 
financial distress at the manufacturing companies listed on the BEI period 2004 - 
2009. Then the discriminant analysis with logit regression found that the logit 
model has the highest prediction accuracy of 90.90% and discriminant analysis 
with the level of prediction accuracy of 89.10% in explaining financial distress at 
the manufacturing company. 
 
 









“Sesuatu yang dikejar akan menjauh dan sesuatu yang tidak dikejar akan 
mendekat” 
 
”Hiduplah seperti pohon kayu yang lebat buahnya; hidup di tepi jalan dan 
dilempari orang dengan batu, tetapi dibalas dengan buah”. (Abu Bakar Sibli) 
 
”Keramahtamahan dalam perkataan menciptakan keyakinan, 
keramahtamahan dalam pemikiran menciptakan kedamaian, keramahtamahan 
dalam memberi menciptakan kasih”. (Lao Tse) 
 
”Kemarin sudah menjadi mimpi, dan esok hari hanyalah sebuah visi. Tetapi, 
dengan hari ini, dapat menjadikan kemarin menjadi mimpi kebahagiaan, dan 
setiap hari esok sebagai visi harapan”. (Alexander Pope) 
”Tidak ada rahasia untuk menggapai sukses. Sukses itu dapat terjadi karena 




”Satu-satunya hal yang harus ditakuti adalah ketakutan itu sendiri”
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A. Latar Belakang Masalah 
Dalam kondisi ekonomi yang tidak stabil, sangat sulit untuk perusahaan-
perusahaan tetap eksis dalam mempertahankan persaingan pasar yang semakin 
ketat. Seiring dengan perkembangan perekonomian yang mengakibatkan adanya 
tuntutan bagi perusahaan untuk terus mengembangkan inovasi, memperbaiki 
kinerja, dan melakukan perluasan usaha agar terus bertahan dalam persaingan. 
Tingkat kemampuan suatu perusahaan sangat ditentukan dari kinerja perusahaan 
itu sendiri. Dalam hal ini, perusahaan yang tidak mampu bersaing lambat laun 
akan tergusur dari pasar dan akan mengalami kebangkrutan, maka manajemen 
perusahaan harus dapat memperbaiki kinerja manajemennya. Secara umum 
kinerja perusahaan ditunjukkan dari laporan keuangan perusahaan yang 
dipublikasikan.  
Laporan keuangan beserta pengungkapannya dibuat perusahaan dengan 
tujuan untuk memberikan informasi yang sangat berguna untuk pengambilan 
keputusan-keputusan investasi dan pendanaan. Laporan Keuangan yang 
diterbitkan oleh perusahaan merupakan salah satu sumber informasi mengenai 
kondisi keuangan perusahaan. Perubahan posisi keuangan perusahaan digunakan 
untuk mendukung pengambilan keputusan manajemen secara tepat, maka data 
keuangan harus dikonversi menjadi informasi dalam pengambilan keputusan 
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ekonomis dengan cara melakukan analisis laporan keuangan. Salah satu aspek 
penting dalam melakukan analisis laporan keuangan adalah untuk meramal 
kontinuitas atau kelangsungan hidup perusahaan itu sendiri dalam menghadapi 
persaingan. Prediksi kelangsungan hidup perusahaan sangat penting bagi 
manajemen dan pemilik perusahaan untuk mengantisipasi terjadinya financial 
distress (kegagalan keuangan) yang mengarah pada kebangkrutan yang  diukur 
melalui analisis laporan keuangan dalam bentuk rasio-rasio keuangan.  
Ugurlu (2006), dalam penelitianya menggunakan 22 rasio keuangan dari 
27 perusahaan failed dan 27 perusahaan non-failed yang di analisis dengan 
menggunakan model diskriminan dan model logit. Pada analisis diskriminan, 
ditemukan sepuluh rasio keuangan yang dominan dalam menjelaskan prediksi  
financial distress yaitu rasio EBIT/Sales, EBIT/Paid Capital, Fixed 
Asset/Shareholders’ Equity, Sales/Net Tangible Asset, (Total Asset/1000)/ 
Wholesale Price Index, Other Income Before Taxes/Other Income After Taxes 
yang memiliki hubungan positif dalam menjelaskan prediksi financial distress. 
Semakin besar rasio ini semakin besar perusahaan akan mengalami financial 
distress. Rasio EBITDA/Total Asset, Shareholders’ Equity/Total Assets, Long-
Term Debt/Total Debt, Net Income/Shareholders’ Equity memiliki hubungan 
negatif terhadap kemungkinan perusahaan akan mengalami financial distress. 
Semakin besar rasio ini maka semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami 
financial distress. Pada analisis logistic regression ditemukan sebelas variabel 
yang dapat menjelaskan prediksi financial distress adalah variabel EBIT/Sales, 
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Accounts Payable+Notes Payable/Total Assets, Sales/Net Tangible Assets, Other 
Income Before Taxes/Other Income After Taxes, (Total Asset/1000)/Wholesale 
Price Index, Sales/Net Working Capital memiliki hubungan yang positif terhadap 
kemungkinan perusahaan mengalami financial distress, semakin besar rasio ini 
semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. Variabel 
EBITDA/Total Assets, Sales/Current Assets, Market Value Of Equity/Book Value 
Of Total Liabilities, Net Working Capital/Long-Term Debt , Net Income/ 
Shareholders’ Equity memiliki hubugan negatif terhadap kemungkinan 
perusahaan akan mengalami financial distress. Semakin kecil rasio ini semakin 
besar perusahaan mengalami financial distress. Dari kedua alat analisis tersebut 
ditemukan enam rasio keuangan yang paling dominan dalam menjelaskan prediksi 
financial distress yaitu EBITDA/Total Asset, EBIT/Sales, Sales/Net Tangible 
Assets, Return On Equity, (Total Asset/1000)/Wholesale Price Index, dan Other 
Income Before Taxes/Other Income After Taxes. Perbandingan dari kedua model, 
bahwa model logit memiliki akurasi prediksi tertinggi dalam menjelaskan 
financial distress dari pada model diskriminan. 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, sehingga perlu dilakukan 
penelitian untuk membandingkan model diskriminan dan model logit yang 
memiliki akurasi prediksi tertinggi dalam menjelaskan financial distress pada  
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, namun periode penelitian dan 
jumlah variabel yang digunakan berbeda. Penelitian sebelumnya menggunakan 
periode tahun sampel berkisar di masa krisis ekonomi Turki (1996-2003) yaitu 
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sebelum, semasa atau sesudahnya. Variabel independennya berjumlah 22 variabel. 
Sedangkan penelitian ini menggunakan periode tahun sampel enam tahun setelah 
terjadinya krisis ekonomi di Indonesia (2004-2009), dan variabel independennya 
berjumlah 18 variabel. Variabel yang dihilangkan adalah MVETL, FEFL, 
EBITDT dan VOL, maka penulis mengangkat judul “PERBANDINGAN 
MODEL DISKRIMINAN DAN MODEL LOGIT UNTUK MEMPREDIKSI 
FINANCIAL DISTRESS PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BEI. 
 
B. Perumusan Masalah 
Dari latar belakang masalah diatas, maka perumusan masalah dalam 
penelitian ini adalah: 
1. Variabel apa saja yang menjelaskan prediksi financial distress pada 
perusahaan manufaktur? 
2. Manakah antara model diskriminan dan model logit yang memiliki akurasi 
prediksi tertinggi dalam menjelaskan prediksi financial distress? 
 
C. Tujuan Penelitian 
Tujuan dalam penelitian ini merupakan turunan dari rumusan masalah 
diatas. Maka tujuan penelitian ini adalah: 
1. Untuk mengetahui variabel yang menjelaskan prediksi financial distress 
pada perusahaan manufaktur. 
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2. Untuk mengetahui model analisis yang memiliki akurasi prediksi tertinggi 
dalam menjelaskan financial distress antara model diskriminan dan model 
logit.  
 
D. Manfaat Penelitian 
1. Bagi emiten adalah dapat mempercepat tindakan manajemen untuk 
mencegah masalah sebelum terjadinya kebangkrutan. 
2. Bagi investor adalah dapat memilihan portfolio yang menguntungkan dan 
memiliki prospek dimasa yang akan datang. 
3. Bagi debitor atau perbankkan adalah sebagai penilaian apakah cukup 
beralasan (layak) untuk memberi tambahan dana atau kredit baru. 
4. Bagi akademisi adalah memberi bukti empiris tentang variabel-variabel 
yang dapat menjelaskan prediksi financial distress dan memberi bukti 
model analisis yang memiliki akurasi prediksi financial distress pada 












A. Laporan Keuangan  
  Laporan keuangan perusahaan merupakan kombinasi dari data keuangan 
suatu perusahaan yang menggambarkan kemajuan perusahaan dan dibuat secara 
periodik. Ada beberapa pengertian laporan keuangan diantaranya sebagai berikut:  
Menurut IAI (IAI, 2002) :  
Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan 
yang lengkap yang biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 
posisi keuangan (yang dapat disajikan dalam berbagai cara, misalnya sebagai 
laporan arus kas atau laporan arus dana) catatan (notes) dan laporan lain serta 
materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan.  
 
Menurut Munawir (2000), laporan keuangan adalah hasil dari proses 
akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data 
keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan pihak – pihak yang 
berkepentingan dengan dana atau aktivitas perusahaan tersebut.  
laporan keuangan adalah keadaan keuntungan dan hasil usaha perusahaan 
serta memberikan rangkuman historis dari sumber ekonomi, kewajiban 
perusahaan dan kegiatan yang mengakibatkan perubahan terhadap sumber 
ekonomi yang dinyatakan secara kuantitatif dalam satuan mata uang. Laporan 
keuangan menggambarkan dampak keuangan dari transaksi dan peristiwa lain 
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yang diklasifikasikan dalam beberapa kelompok besar menurut karakteristik 
ekonominya. 
 
B. Tujuan Laporan Keuangan  
Laporan keuangan beserta pengungkapannya dibuat perusahaan dengan 
tujuan memberikan informasi yang berguna untuk pengambilan keputusan – 
keputusan investasi dan pendanaan, seperti yang dinyatakan dalam SFAC No. 1 
bahwa laporan keuangan harus memberikan informasi :  
1. Untuk keputusan investasi dan kredit,  
2. Mengenai jumlah dan timing arus kas,  
3. Mengenai aktiva dan kewajiban,  
4. Mengenai kinerja perusahaan,  
5. Mengenai sumber dan penggunaan kas,  
6. Penjelas dan interpretif, serta  
7. Untuk menilai stewardship (pertanggungjawaban).  
Ketujuh tujuan ini terangkum dengan disajikannya laporan laba rugi, 
neraca, laporan arus kas dan pengungkapan laporan keuangan.  
Menurut PSAK No. 1 :  
Tujuan laporan keuangan untuk tujuan umum adalah untuk memberikan 
informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas, perusahaan yang 
bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam rangka 
membuat keputusan-keputusn ekonomis serta menunjukkan pertanggungjawaban 
(stewardship) manajemen atas penggunaan sumber-sumber daya yang 
dipercayakan kepada mereka dalam rangka mencapai tujuan tersebut, suatu 
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laporan keuangan menyajikan informasi mengenai perusahaan yang meliput: 1) 
aktiva, 2) kewajiban, 3) ekuitas, 4) pendapatan, beban termasuk keuntungan dan 
kerugian, 5) arus kas. 
  
C. Komponen Laporan Keuangan  
Laporan keuangan yang lengkap terdiri dari komponen – komponen 
berikut ini:  
1. Neraca  
2. Laporan laba rugi  
3. Laporan perubahan ekuitas  
4. Laporan arus kas 
5. Catatan atas lapoaran keuangan  
 
1. Neraca  
Neraca perusahaan disajikan sedemikian rupa yang menggambarkan 
posisi keuangan suatu perusahaan pada saat tertentu maksudnya adalah 
menunjukkan keadaan keuangan pada tanggal tertentu biasanya pada saat tutup 
buku. Neraca minimal mencakup pos – pos berikut (IAI, 2004) :  
a. Aktiva berwujud,  
b. Aktiva tidak berwujud,  
c. Aktiva keuangan,  
d. Investasi yang diperlakukan menggunakan metode ekuitas,  
e. Persediaan,  
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f. Piutang usaha dan piutang lainnya,  
g. Kas dan setara kas,  
h. Hutang usaha dan hutang lainnya,  
i. Kewajiban yang diestimasi,  
j. Kewajiban jangka panjang, 
k. Hak minoritas, dan 
l. Modal saham dan pos saham lainnya. 
 
2. Laporan Laba Rugi  
Laporan laba rugi merupakan suatu laporan yang sistematis mengenai 
penghasilan, biaya, rugi laba yang diperoleh oleh suatu perusahaan selama 
periode tertentu (Munawir, 2000). Tujuan pokok laporan laba rugi adalah 
melaporkan kemampuan riil perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. 
Laporan laba rugi perusahan disajikan sedemikian rupa yang menonjolkan 
berbagai unsur kinerja keuangan yang diperlukan bagi penyajian secara wajar. 
Laporan laba rugi minimal mencakup pos – pos berikut (IAI, 2004) :  
a. Pendapatan,  
b. Laba rugi usaha,  
c. Beban pinjaman,  
d. Bagian dari laba atau rugi perusahaan afiliasi dan asosiasi yang diperlukan 
menggunakan metode ekuitas,  
e. Beban pajak,  
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f. Laba atau rugi dari aktivitas normal perusahaan,  
g. Pos luar biasa,  
h. Hak minoritas, dan 
i. Laba atau rugi bersih untuk periode berjalan.  
 
3. Laporan Perubahan Ekuitas  
Laporan perubahan ekuitas menggambarkan peningkatan atau 
penurunan aktiva bersih atau kekayaan selama periode tertentu. Perusahaan 
harus menyajikan laporan perubahan ekuitas sebagai komponen utama laporan 
keuangan, yang menunjukan (IAI, 2004) :  
a. Laba atau rugi bersih periode tertentu,  
b. Setiap pos pendapatan dan beban, keuntungan atau kerugian beserta 
jumlahnya yang berdasarkan PSAK (Pernyataan Standar Akuntansi 
Keuangan) yang diakui secara langsung dalam ekuitas,  
c. Pengaruh kumulatif dari perubahan kebijakan akuntansi dan perbaikan 
terhadap kesalahan mendasar sebagaimana diatur dalam PSAK 
(Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan),  
d. Transaksi modal dengan pemilik dan distribusi kepada pemilik,  
e. Saldo akumulasi laba atau rugi pada awal dan akhir periode serta 
perubahan, 
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f. Rekonsiliasi antar nilai tercatat dari masing – masing jenis modal saham, 
agio dan cadangan pada awal dan akhir periode yang mengungkapkan 
secara terpisah setiap perubahan.  
Laporan perubahan ekuitas, kecuali untuk perubahan yang berasal dari 
transaksi dengan pemegang saham seperti setoran modal dan pembayaran 
dividen, menggambarkan jumlah keuntungan dan kerugian yang berasal dari 
kegiatan perusahaan selama periode tertentu.  
 
4.  Laporan Arus Kas  
Laporan arus kas dapat memberikan informasi yang memungkinkan 
para pemakai untuk mengevaluasi perubahan dalam aktiva bersih perusahaan, 
struktur keuangan (termasuk likuiditas dan solvabilitas) dan kemampuan untuk 
mempengaruhi jumlah serta waktu arus kas dalam rangka adaptasi dengan 
perubahan keadaan dan peluang (IAI, 2004). Informasi arus kas berguna untuk 
menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas dan 
memungkinkan para pemakai mengembangkan model untuk menilai dan 
membandingkan nilai sekarang dari arus kas masa depan (future cash flow) 
dari berbagai perusahaan.  
 
5. Catatan Atas Laporan Keuangan  
Catatan atas laporan keuangan harus disajikan secara sistematis. Setiap 
pos dalam neraca, laporan laba rugi dan laporan arus kas harus berkaitan 
 12 
dengan informasi yang terdapat catatan atas laporan keuangan. Catatan atas 
laporan keuangan dapat mengungkapkan (IAI, 2004) :  
a. Informasi tentang dasar penyusunan laporan keuangan dan kebijakan 
akuntansi yang dipilih dan diterapkan terhadap peristiwa dan transaksi 
yang penting,  
b. Informasi yang diwajibkan dalam Pernyataan Standar Akuntansi 
Keuangan tetapi tidak disajikan di neraca, laporan laba rugi, laporan arus 
kas, dan laporan perubahan ekuitas,  
c. Informasi tambahan yang tidak disajikan dalam laporan keuangan tetapi 
diperlukan dalam rangka penyajian secara wajar.  
 
D. Analisis Laporan Keuangan  
Menurut Leopold A. Bernstein, analisis laporan keuangan merupakan 
suatu proses yang penuh pertimbangan dalam rangka membantu mengevaluasi 
posisi keuangan dan hasil operasi perusahaan pada masa sekarang dan masa lalu, 
dengan tujuan untuk menentukan estimasi dan prediksi yang paling mungkin 
mengenai kondisi dan kinerja perusahaan pada masa yang akan datang (Purwanti, 
2005).  
Analisis Laporan Keuangan adalah aplikasi dari berbagai alat dan teknik 
analisis pada laporan dan data keuangan untuk memperoleh ukuran – ukuran dan 
hubungan – hubungan yang berarti dan berguna dalam proses pengambilan 
 13 
keputusan. Analisa Laporan Keuangan mengkonversi data-data menjadi 
informasi. 
Fungsi analisis laporan keuangan sendiri adalah:   
1. Sebagai alat screening (saringan) awal dalam memilih alternatif investasi atau 
merger.  
2. Sebagai alat forecasting (prediksi) mengenai kondisi dan kinerja keuangan di 
masa yang akan datang. 
3. Sebagai proses diagnosis terhadap masalah – masalah manajemen, 
operasional atau masalah lainnya (alat evaluasi manajemen).  
Menurut Purwanti (2005) tehnik analisis laporan keuangan dikategorikan 
menjadi dua metode. Tehnik analisis lapaoran tersebut adalah 
1. Metode analisis horizontal, adalah metode analisis yang dilakukan dengan 
cara membandingkan laporan keuangan beberapa periode sehingga dapat 
diketahui perkembangan dan kecenderungannya. Metode ini terdiri dari 4 
analisis , antara lain :  
a. Analisis komparatif (comparative financial statement analysis) Analisis 
ini dilakukan dengan cara menelaah neraca, laporan laba rugi atau 
laporan arus kas yang berurutan dari satu periode ke periode berikutnya.  
b. Analisis trend adalah suatu metode atau teknik analisa untuk mengetahui 
tendensi daripada keadaan keuangannya, apakah menunjukkan tendensi 
tetap, naik atau bahkan turun. Sebuah alat yang berguna untuk 
perbandingan tren jangka panjang adalah tren angka indeks. Analisis ini 
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memerlukan tahun dasar yang menjadi rujukan untuk semua pos yang 
biasanya diberi angka indeks 100. Karena tahun dasar menjadi rujukan 
untuk semua perbandingan, pilihan terbaik adalah tahun dimana kondisi 
bisnis normal. 
c. Analisis arus kas (cash flow analysis) adalah suatu analisa untuk sebab-
sebab berubahnya jumlah uang kas atau untuk mengetahui sumber – 
sumber serta penggunaan uang kas selama periode tertentu. Analisis ini 
terutama digunakan sebagai alat untuk mengevaluasi sumber dana 
penggunaan dana. Analisis arus kas menyediakan pandangan tentang 
bagaimana perusahaan memperoleh pendanaannya dan menggunakan 
sumber dananya. Walaupun analisis sederhana dengan laporan arus kas 
memberikan banyak informasi tentang sumber dan penggunaan dana, 
penting untuk menganalisis arus kas secara lebih rinci.  
d. Analisis perubahan laba kotor (gross profit analysis) adalah suatu analisa 
untuk mengetahui sebab – sebab perubahan laba kotor pada perusahaan 
dari periode sebelum ke periode sesudahnya atau perubahan laba kotor 
pada periode tertentu dengan laba yang dianggarkan untuk periode 
tersebut.  
2. Metode analisis vertikal, adalah metode analisis yang dilakukan dengan cara 
menganalisis laporan keuangan pada periode tertentu. Metode ini terdiri dari 
3 analisis, antara lain :  
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a. Analisis common – size adalah suatu metode analisis untuk mengetahui 
prosentase investasi pada masing – masing aktiva terhadap total aktiva 
dan untuk mengetahui struktur modal dengan komposisi anggaran yang 
dihubungkan dengan jumlah penjualan. Analisis common size 
menekankan pada 2 faktor, antara lain:  
1) Sumber pendanaan, termasuk distribusi pendanaan antara kewajiban 
lancar, kewajiban tidak lancar dan ekuitas.  
2) Komposisi aktiva, termasuk jumlah untuk masing – masing aktiva 
lancar dan aktiva tidak lancar.  
b. Analisis impas (break-even)  adalah analisa untuk menentukan tingkat 
penjualan yang harus dicapai oleh perusahaan agar tidak mengalami 
kerugian, tetapi belum memperoleh keuntungan yang diharapkan. 
Dengan analisa break-even akan diketahui tingkat keuntungan atau 
kerugian pada penjualan.  
c. Analisis ratio adalah suatu cara untuk menganalisis laporan keuangan 
perusahaan yang memengungkapkan hubungan matematik antara suatu 
jumlah dengan jumlah lainnya atau perbandingan antara satu pos dengan 
pos lainnya.  
 
E. Analisis Rasio Keuangan  
Analisis rasio (ratio analysis) merupakan suatu alat analisis keuangan 
yang sangat populer dan banyak digunakan. Namun perannya sering disalah 
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pahami dan sebagai konsekuensinya, kepentingan sering dilebih – lebihkan. Harus 
diingat bahwa rasio merupakan alat untuk menyatakan pandangan terhadap 
kondisi yang mendasari, dalam hal ini adalah kondisi financial distress 
perusahaan. Rasio merupakan titik awal, bukan titik akhir. Rasio yang 
diinterpretasikan dengan tepat mengidentifikasikan area yang memerlukan 
investigasi lebih lanjut. Analisis rasio dapat mengungkapkan hubungan  yang 
penting dan menjadi dasar perbandingan dalam menemukan kondisi dan tren yang 
sulit untuk dideteksi dengan mempelajari masing – masing komponen yang 
membentuk rasio (Subramanyan dan Robert , 2004).  
Rasio harus diinterpretasikan dengan hati – hati karena faktor – faktor 
yang mempengaruhi pembilang dapat berkorelasi dengan faktor yang 
mempengaruhi penyebut. Sebagai contoh, perusahaan dapat memperbaiki rasio 
beban operasi terhadap penjualan dengan mengurangi biaya yang menstimulasi 
penjualan. Pengurangan jenis biaya seperti ini, kemungkinan berakibat pada 
penurunan penjualan atau pangsa pasar jangka panjang. Dengan demikian, 
profitabilitas yang tampaknya membaik dalam jangka pendek, dapat merusak 
prospek perusahaan di masa depan. Kita harus menginterpretasikan perubahan 
tersebut dengan tepat. Banyak rasio memiliki variabel penting yang sama dengan 
rasio lainnya. Dengan demikian, tidaklah perlu untuk menghitung semua rasio 
yang mungkin untuk menganalisis sebuah situasi. Rasio, seperti sebagian besar 
teknik analisis keuangan, tidak relevan dalam isolasi. Rasio bermanfaat bila 
diinterpretasikan dalam perbandingan dengan 1) rasio tahun sebelumnya, 2) 
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standar yang ditentukan sebelumnya, 3) rasio pesaing. Pada akhirnya, variabilitas 
rasio sepanjang waktu sama pentingnya dengan trennya.  
Beberapa studi telah menguji penggunaan informasi analisis keuangan 
dengan menggunakan rasio keuangan yang dihitung dari informasi yang terdapat 
dalam laporan keuangan, untuk menggambarkan hubungan antara rasio keuangan 
dengan perubahan kondisi ekonomi pada suatu negara. Pada umumnya analisis 
terhadap rasio merupakan langkah awal dalam analisis keuangan guna menilai 
prestasi dan kondisi keuangan pada perusahaan. Ukuran yang digunakan adalah 
rasio yang menunjukkan hubungan antara dua data keuangan. Beberapa rasio 
keuangan dapat dikelompokkan menjadi (Machfoedz,1999) :  
1. Rasio Likuiditas, menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban financial jangka pendek. Rasio ini ditunjukkan pada besar kecilnya 
aktiva lancar. Rasio Likuiditas antara lain:  
a. Current Ratio, merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan 
hutang lancar.  
b. Quick Ratio, dihitung dengan mengurangkan persediaan dari aktiva 
lancar, kemudian membagi sisanya dengan hutang lancar.  
2. Rasio Sensitivitas, menunjukkan proporsi penggunaan hutang guna 
membiayai investasi perhitungannya ada 2 cara, pertama memperhatikan data 
yang ada di neraca guna menilai seberapa besar dana pinjaman digunakan 
dalam perusahaan; kedua, mengukur risiko hutang dari laporan laba rugi 
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untuk menilai seberapa besar beban tetap hutang (bunga ditambah pokok 
pinjaman) dapat ditutup oleh laba operasi. Rasio sensitivitas ini antara lain :  
a. Total Debt To Total Assets, mengukur presentase penggunaan dana dari 
kreditur yang dihitung dengan cara membagi total hutang dengan total 
aktiva.  
b. Debt Equity Ratio, perbandingan antara total utang dengan modal.  
c. Time Interest Earned, dihitung dengan membagi laba sebelum bunga dan 
pajak (EBIT) dengan beban bunga. Rasio ini mengukur seberapa jauh 
laba bisa berkurang tanpa menyulitkan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban membayar bunga tahunan.  
3. Rasio produktivitas, mengukur seberapa efektif perusahaan menggunakan 
sumber – sumber daya sebagaimana digariskan oleh kebijaksanaan 
perusahaan. Rasio ini menyangkut perbandingan antara penjualan dengan 
aktiva pendukung terjadinya penjualan artinya rasio ini menganggap bahwa 
suatu perbandingan yang “layak” harus ada antara penjualan dan berbagai 
aktiva misalnya : persediaan, piutang, aktiva tetap, dan lain – lain. Rasio 
produksi meliputi : Inventory Turnover, Fixed Assets Turnover, Account 
Receivable Turnover, Total Assets Turnover.  
4. Rasio profitabilitas, digunakan untuk mengukur seberapa efekif pengelolaan 
perusahaan sehingga menghasilkan keuntungan. Rasio Profitabilitas antara 
lain: 
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a. Profit Margin on Sales, dihitung dengan cara membagi laba setelah pajak 
dengan penjualan.  
b. Return on Total Assets, perbandingan antara laba setelah pajak dengan 
total aktiva guna mengukur tingkat pengembalian investasi total.  
c. Return on Net Worth, perbandingan antara laba setelah pajak dengan 
modal sendiri guna mengukur tingkat keuantungan investasi pemilik 
modal sendiri.  
5. Rasio pasar, diterapkan untuk perusahaan yang telah Go Public dan 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai terutama pada 
pemegang saham dan calon investor. Rasio pasar antara lain:  
a. Price Earning Ratio, rasio antara harga pasar saham dengan laba per 
lembar saham. Jika rasio ini lebih rendah dari pada rasio industri sejenis, 
bisa merupakan indikasi bahwa investasi pada saham perusahaan ini 
lebih berisiko daripada rata – rata industri.  
b. Market to Book Value, perbandingan antara nilai pasar saham dengan 
nilai buku saham, juga merupakan indikasi bahwa para investor 
menghargai perusahaan.  
 
F. Prediksi Financial Diatress 
Financial distress  adalah tahap penurunan kondisi keuangan perusahaan 
yang terjadi sebelum terjadi kebangkrutan ataupun liquiditas (Plat dan Plat, 2002). 
Hofer (1980) dan Whitaker (1999) mendefinisikan financial distress sebagai suatu 
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kondisi keuangan perusahaan mengalami Net Income negatif selama beberapa 
tahun. Financial distress terjadi sebelum kebangkrutan. Kebangkrutan sendiri 
biasanya diartikan sebagai suatu keadaan atau situasi dimana perusahaan gagal 
atau tidak mampu lagi memenuhi kewajiban - kewajiban debitur karena 
perusahaan mengalami kekurangan dan ketidakcukupan dana untuk menjalankan 
atau melanjutkan usahanya sehingga tujuan ekonomi yang ingin dicapai oleh 
perusahaan tidak dapat dicapai yaitu dalam hal profit, sebab dengan laba yang 
diperoleh perusahaan bisa digunakan untuk mengembalikan pinjaman, bisa 
membiayai operasi perusahaan dan kewajiban - kewajiban yang harus dipenuhi 
bisa ditutup dengan laba atau aktiva yang dimiliki. Model financial distress perlu 
untuk dikembangkan, karena dengan mengetahui kondisi financial distress 
perusahaan sejak dini diharapkan dapat dilakukan tindakan - tindakan untuk 
mengantispasi keadaan yang mengarah pada kebangkrutan.  
Prediksi financial distress sangat bermanfaat bagi perusahaan, pemberi 
pinjaman, investor, pembuat peraturan, pemerintah dan auditor. Manfaat tersebut 
adalah: 
1. Perusahaan dapat menghidari kebangkrutan dan secara otomatis juga dapat 
menghindari biaya langsung ( fee akuntan dan pengacara) dan biaya tidak 
langsung (kerugian penjualan atau kerugian paksaan akibat pengadilan) dari 
kebangkrutan (Luciana dan Kristijadi, 2003). 
2. Pemberi pinjaman. Penelitian berkaitan dengan prediksi financial distress 
menpunyai relevansi terhadap institusi pemberi pinjaman, baik dalam 
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memutuskan apakah akan memberikan suatu pinjaman dan menentukan 
kebijakan untuk mengawasi pinjaman yang telah diberikan.  
3. Investor. Model prediksi financial distress dapat membantu investor ketika 
akan menilai kemungkinan masalah suatu perusahaan dalam melakukan 
pembayaran kembali pokok dan bunga.  
4. Pembuat peraturan. Lembaga regulator mempunyai tanggung jawab 
mengawasi kesanggupan membayar hutang dan menstabilkan perusahaan 
individu. Hal ini menyebabkan perlunya suatu model yang aplikatif untuk 
mengetahui kesanggupan perusahaan membayar hutang dan menilai stabilitas 
perusahaan.  
5. Pemerintah. Prediksi financial distress juga penting bagi pemerintah dan 
antitrust regulation.  
6. Auditor. Model prediksi financial distress dapat menjadi alat yang berguna 
bagi auditor dalam membuat penilaian going concern suatu perusahaan.  
 
G. Penelitian Terdahulu 
  Prediksi mengenai perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan 
(financial distress) yang kemudian mengalami kebangkrutan merupakan suatu 
analisis yang penting bagi pihak yang berkepentingan seperti kreditur, investor, 
otoritas pembuat peraturan, auditor, maupun manajemen. Bagi kreditur                
analisis dari laporan keuangan menjadi bahan pertimbangan utama dalam 
memutuskan untuk menarik piutangnya, menambah piutang untuk mengatasi 
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kesulitan keuangan, atau mengambil kebijakan lain. Sementara dari sisi investor 
hasil analisisnya akan digunakan untuk menentukan sikap terhadap sekuritas yang 
dimiliki pada sebuah perusahaan. 
  Beaver (1966), dalam studinya menggunakan 29 rasio keuangan pada 
perusahaan pada lima tahun periode sebelum terjadi kebangkrutan. Tujuan 
penelitiannya adalah untuk mengetahui apakah rasio-rasio keuangan yang dipilih 
dapat digunakan untuk mendeteksi kebangkrutan dan berapa lama kebangkrutan 
tersebut terjadi pada perusahaan sejak rasio-rasio keuangan yang dianalisis 
tersebut mengalami penurunan atau menjadi tidak sehat. Beaver membuat enam 
kelompok rasio meliputi Cash Flow Ratios, Net Income Ratio, Debt To Total 
Asset Ratio, Liquid Asset To Current Debt Ratios, Turnover Ratios dan Liquid 
Asset To Total Ratios. Dari ke-enam rasio tersebut, Beaver menemukan bahwa 
rasio dari Cash Flow terhadap Total Debt merupakan prediktor yang paling 
dominan dalam menentukan tingkat kebangkrutan sebuah perusahaan (Sartono, 
2001). 
  Altman (1968), menemukan formula untuk memprediksi kebangkrutan 
perusahaan dan menjadi topik menarik pada waktu itu. Rumus untuk mendeteksi 
kebangkrutan perusahaan dengan istilah yang sangat terkenal, yang disebut         
Z-Score yang merupakan Score yang ditentukan dari hitungan standar dikalikan 
dengan rasio-rasio keuangan yang akan menunjukkan tingkat kemungkinan 
kebangkrutan perusahaan (Sartono, 2001). 
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Z-Score = 1,2 WC/TA+1,4 RE/TA+3,3 EBIT/TA + 0,6 MVE/BVD +1,0 S/TA 
 
Keterangan: 
WC/TA  = Working Capital/Total Asset 
RE/TA  = Retained Earning/Total Asset 
EBIT/TA  = Earning Before Income Tax/Total Asset 
MVE/BVD = Market Value of Equity/Book Value of Debt 
S/TA  = Sales/Total Asset 
 
  Altman menyatakan bahwa perusahaan yang nilai Z-Score lebih dari 2,99 
dikategorikan ke dalam sektor non-bangkrut, jika Z-Score sebesar 1,81 berarti 
bangkrut. 
Penelitian yang dilakukan oleh Luciana (2004), memproksikan kondisi 
financial distress sebagai kondisi perusahaan yang delisted pada tahun 1999-2002. 
Penelitian ini memberikan bukti bahwa Rasio Net Income to Total Assets, 
Shareholder Equity to Total Assets dan Total Debt to Total Assets dapat 
digunakan untuk memprediksi probabilitas perusahaan yang mengalami delisted. 
Penelitian yang dilakukan Luciana (2006) yang menguji daya klasifikasi 
rasio keuangan yang berasal dari laporan rugi laba, neraca dan laporan arus kas 
dengan menggunakan alat analisis multinominal logit untuk memprediksi 
financial distress. Pada penelitiannya perusahaan yang mengalami financial 
distress dikelompokkan menjadi dua kelompok yaitu: 1. Perusahaan yang 
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mengalami Net Income negatif selama dua tahun berturut-turut, 2. Perusahaan 
yang mengalami Net Income dan nilai buku equitas negatif selama dua tahun 
berturut-turut.  Hasil penelitiannya bahwa laporan rugi laba, neraca dan laporan 
arus kas menunjukkan bahwa rasio Aktiva Lancar / Kewajiban Lancar, Total 
Utang / Total Aktiva, Aktiva Tetap Bersih / Total Aktiva , Arus Kas Bersih dari 
Aktivitas Operasi / Total Sumber Dana, Arus Kas Bersih dari Aktivitas Operasi / 
Hutang Lancar, Arus Kas Bersih dari Aktivitas Operasi / Total Hutang adalah 
rasio keuangan yang dominan dalam menjelaskan financial distress 
Platt dan Platt (2002) dalam Almilia dan Kristijadi (2003) melakukan 
penelitian terhadap 24 perusahaan yang mengalami financial distress dan 62 
perusahaan yang tidak mengalami financial distress, dengan menggunakan model 
logit pada penelitiannya berusaha untuk menentukan rasio keuangan yang paling 
dominan untuk memprediksi kondisi financial distress. Temuan dari penelitian ini 
adalah: 
1. Variabel EBITDA/Sales, Current Assets/Current Liabilities dan Cash Flow 
Growth Rate memiliki hubungan negatif terhadap kemungkinan perusahaan 
akan mengalami financial distress. Semakin besar rasio ini maka semakin 
kecil kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. 
2. Variabel Net Fixed Assets/Total Assets, Long-Term Debt/Equity dan Notes 
Payable/Total Assets memiliki hubungan positif terhadap kemungkinan 
perusahaan akan mengalami financial distress. Semakin besar rasio ini maka 
semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. 
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Ugurlu (2006) melakukan penelitian terhadap 27 perusahaan failed dan 27 
perusahaan non-failed, ditemukan 22 rasio keuangan yang dominan dalam 
menjelaskan prediksi financial distress. Kemudian, dari 22 rasio keuangan 
tersebut di analisis dengan menggunakan  model diskriminan dan model logit. 
Pada model diskriminan ditemukan sepuluh variabel yang dapat menjelaskan 
prediksi financial distress yang merupakan rasio keuangan yang paling dominan 
dalam menjelaskan prediksi  financial distress. Variabel tersebut adalah: 
1. Variabel EBIT/Sales, EBIT/Paid Capital, Fixed Asset/Shareholders’ Equity, 
Sales/ Net Tangible Asset, (Total Asset/1000)/Wholesale Price Index, Other 
Income Before Taxes/ Other Income After Taxes. Memiliki hubungan positif 
dalam menjelaskan prediksi financial distress. Semakin besar rasio ini 
semakin besar perusahaan akan mengalami financial distress. 
2. Variabel EBITDA/Total Asset, Shareholders’ Equity/Total Assets, Long-Term 
Debt/ Total Debt, Net Income/Shareholders’ Equity memiliki hubungan 
negatif terhadap kemungkinan perusahaan akan mengalami financial distress. 
Semakin besar rasio ini maka semakin kecil kemungkinan perusahaan 
mengalami financial distress. 
 
Pada model logit ditemukan sebelas variabel yang dapat menjelaskan 
prediksi financial distress. Variabel tersebut adalah: 
1. Variabel EBIT/Sales, Accounts Payable+Notes Payable/Total Assets, 
Sales/Net Tangible Assets, Other Income Before Taxes/Other Income After 
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Taxes, (Total Asset/1000)/Wholesale Price Index, Sales/Net Working Capital 
memiliki hubungan yang positif terhadap kemungkinan perusahaan 
mengalami financial distress, semakin besar rasio ini semakin besar 
kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. 
2. Variabel EBITDA/Total Assets, Sales/Current Assets, Market Value Of 
Equity/Book Value Of Total Liabilities, Net Working Capital/Long-Term 
Debt, Net Income/Shareholders’ Equity memiliki hubugan negatif terhadap 
kemungkinan perusahaan akan mengalami financial distress. Semakin besar 
rasio ini semakin kecil perusahaan mengalami financial distress. 
 








Gambar 2. 1 Kerangka pemikiran 
Kerangka pemikiran yang akan dilakukan dalam penelitian akan mencari 
indikator-indikator dari rasio keuangan yang dijadikan variabel prediktor dalam 
menjelaskan financial distress  yang dianalisis faktor, kemudian hasil dari analisis 
faktor kemudian dianalisis dengan model diskriminan dan model logit. Tujuan 









dari kedua analisis tersebut untuk menentukan akurasi prediksi tertinggi dalam 
menjelaskan financial distress, kemudian dari kedua analisis tersebut 
dibandingkan, didasarkan pada akurasi prediksi tertinggi dalam menjelaskan 
financial distress. Model analisis yang memiliki akurasi prediksi tertinggi adalah 
model yang akan dipilih dalam menjelaskan prediksi financial distress pada 
penelitian ini.  
 
I. Hipotesis  
Indikator-indikator yang dapat menyebabkan kondisi financial distress 
pada penelitian yang dilakukan Ugurlu (2006) ditemukan sebanyak enam rasio 
keuangan yang dapat menyebabkan kondisi financial distress, yaitu 
EBITDA/Total Asset, EBIT/Sales, Tingkat Perputaran Aktiva Tetap, Return on 
Equity, Size, dan Beban Pajak. Ke-enam variabel ini terdapat pada model 
diskriminan dan model logit. Perbandingan antara model diskriminan dan model 
logit, bahwa model logit merupakan model yang memiliki akurasi prediksi 
tertinggi dalam menjelaskan prediksi financial distress daripada model 
diskriminan. 
  Hipotesis dalam penelitian ini dikembangkan dari telaah teoritis sebagai 
jawaban sementara dari masalah atau pertanyaan penelitian yang memerlukan 
pengujian secara empiris.  
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 Berdasarkan uraian di atas, hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai 
berikut:  
Ha1 : Diduga variabel, EBITS, ROE, STFA, TOAS dan OIBOIA dapat 
menjelaskan prediksi financial distress pada perusahaan manufaktur. 
Ha2 : Diduga model logit memiliki akurasi prediksi tertinggi dalam 





















A. Sampel Dan Populasi 
Sampel adalah sebagian dari populasi yang karakteristiknya hendak 
diselidiki, dan dianggap bisa mewakili keseluruhan populasi atau jumlahnya lebih 
sedikit daripada jumlah populasinya (Djarwanto dan Pangestu, 2000). Penelitian 
yang akan dilakukan akan menggunakan sampel sebanyak 22 perusahaan failed 
dan 22 perusahaan non-failed pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. 
Stratified random sampling adalah populasi yang dibagi-bagi menjadi beberapa 
bagian atau sub-populasi/stratum. Anggota-anggota dari sub-populasi (stratum) 
dipilih secara random, kemudian dijumlahkan, jumlah ini membentuk anggota 
sampel. Penelitian yang akan dilakukan dengan menggunakan stratified random 
sampling yang terdiri dari perusahaan failed dan non-failed yang memiliki 
kesamaan size yang didasarkan pada nilai kapitalisasi pasar pada perusahaan 
manufaktur. Perusahaan yang mengalami financial distress yang diambil sebagai 
sampel adalah perusahaan yang memiliki nilai kapitalisasi pasar rendah  kuartal 
pertama tahun 2009.  
Populasi adalah jumlah dari keseluruhan obyek (satuan-satuan/individu-
individu) yang karakteristiknya hendak diduga. Populasi pada penelitian yang 
dilakukan adalah perusahaan manufaktur yang mengalami financial distress yang 
terdaftar di BEI periode (2004-2008) ada 22 perusahaan failed dan 22 perusahaan 
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non-failed, jadi populasi pada penelitian berjumlah 220 (44 perusahaan dikali 5 
tahun periode).  
 
Tabel 3.1  
Penentuan Kapitalisasi Pasar Rendah 
 
Penentuan Kapitalisasi Pasar Rendah Jumlah 
Jumlah Perusahaan Manufaktur di BEI 135 
Jumlah Perusahaan Kapitalisasi Pasar Rendah (135 / 3 Bagian)= 45-1 
(karena tidak ada pasangannya) adalah 44 perusahaan dengan 
kapitalisasi dibawah 200 Milyar. 44 
Jumlah Perusahaan failed (44 perusahaan / 2 kelompok) 22 
Jumlah Perusahaan non-failed (44 Perusahaan / 2 kelompok) 22 
Sumber; BEI Tahun 2009 
 
Penelitian akan menggunakan nilai kapitalisasi pasar sebagai dasar 
penentuan sampel perusahaan failed (kelompok 1) dan non-failed (kelompok 0). 
135 Perusahaan Manufaktur di BEI diperingkat dari kapitalisasi pasar terendah 
sampai tertinggi, kemudian dibagi menjadi tiga bagian dan hasilnya berjumlah 45 
perusahaan manufaktur. Dari 45 perusahaan dengan nilai kapitalisasi pasarnya 
berjumlah dibawah 200 milyar termasuk rendah. Penentuan perusahaan failed 
(kelompok 1) dan non-failed (kelompok 0) dengan membagi 45 perusahaan 
menjadi 2 kelompok, maka diketahui 22 perusahaan failed dan 22 perusahaan 




B. Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data  
Data penelitian akan menggunakan data sekunder dari neraca dan laporan 
rugi/laba akhir tahun pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 
tahun 2004-2009. Periodisasi data penelitian yang mencakup data periode 2004 
sampai 2009 dipandang cukup mewakili untuk memprediksi financial distress. 
Laporan kuartal pertama tahun 2009 digunakan untuk penentuan anggota 
kelompok. Laporan keuangan yang disesuaikan dengan inflasi tahun 2004 sebagai 
tahun dasar (WPI Tahun 2004= Rp. 100). 
Dasar dari penentuan kondisi financial distress kedalam dua kelompok ini 
didasarkan pada asumsi bahwa apabila perusahaan dengan nilai kapitalisasi pasar 
rendah akan semakin besar risiko mengalami financial distress. Sebab, harga 
saham yang berkapitalisasi pasar rendah biasanya gampang dipermainkan oleh 
investor dengan modal yang besar. Sayangnya, di Indonesia belum ada ukuran 
berapa besarnya nilai kapitalisasi pasar yang rendah. Pada penelitian yang 
dilakukan kapitalisasi rendah bisa dilihat pada tabel 3.1 diatas.  
Penelitian akan memilih perusahaan-perusahaan yang memiliki 
karakteristik item pelaporan akuntansi yang mendekati sama  untuk perusahaan 
failed. Sebagai control juga dipilih perusahaan non-failed pada tahun 2004-2009. 
Nilai kapitalisasi pasar perusahaan manufaktur tahun 2009 akan digunakan 
penentuan jumlah sampel yang akan diambil. Sedangkan data tahun 2004-2008 
merupakan data yang akan diolah. Berdasarkan kriteria diatas maka jumlah 
sampel penelitian berjumlah 44 perusahaan dengan rincian sebagai berikut: 
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kelompok 1 perusahaan failed berjumlah 22 perusahaan manufaktur, kelompok 0 
perusahaan non-failed berjumlah 22 perusahaan manufaktur. 
 
C. Variabel  
1. Klasifikasi Variabel  
Dalam penelitian ini, variabel ada dua yaitu variabel dependen dan 
variabel independen. Variabel dependen adalah status kondisi perusahaan 
yang dikelompokkan menjadi kelompok failed dan non-failed yang 
merupakan data nominal dengan angka 1 mewakili perusahaan failed dan 
angka 0 mewakili kolompok perusahaan non-failed.  
 
2. Definisi Operasional Variabel 
Variabel independen pada penelitian ini mengambil variabel 
independen dari penelitian Ugurlu (2006), karena variabel-variabel ini 
digunakan peneliti terdahulu untuk memprediksi financial distress pada pasar 
yang masih berkembang seperti di Indonesia. Variabel-variabel independen 
ini dikelompokkan menjadi delapan kategori yaitu profitabilitas, likuiditas, 
solvabilitas, tingkat kesulitan ekonomi, leverage, efisiensi, beban pajak dan 
size. Kategori variabel-variabel tersebut adalah: 
a. Profitabilitas,  
1) ROE  adalah Net Income/Shareholders’ Equity, perbandingan antara 
laba bersih setelah pajak dengan ekuitas saham. 
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2) FASE adalah Fixed Assets/Shareholders’ Equity, perbandingan antara 
aktiva tetap dengan equitas saham. 
b. Likuiditas,  
1) CATA adalah Current Asset / Total Assets, perbandingan antara aktiva 
lancar dengan total aktiva. 
2) CASH adalah Cash+Marketable Securities/Current Liabilities, 
perbandingan antara kas ditambah surat berharga dengan kewajiban 
lancar. 
c. Solvabilitas,  
1) LTDTD adalah Long-Term Debt/Total Debt, perbandingan antara 
hutang jangka panjang dengan total hutang. 
2) WCLTD adalah Net Working Capital/Long-Term Debt, adalah 
perbandingan antara modal kerja bersih dengan hutang jangka panjang. 
d. Tingkat kesulitan ekonomi, 
1) EBITPC adalah EBIT/Paid Capital, perbandingan antara EBIT dengan 
Agio saham. 
2) EBITS adalah EBIT/Sales, perbandingan antara EBIT dengan 
penjualan.  
e. Leverage,  
1) SETA adalah Shareholders’ Equity/Total Assets, perbandingan antara 
equitas saham dengan total aktiva. 
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2) APNPTA adalah Accounts Payable + Notes Payable / Total Assets, 
perbandingan antara catatan hutang dan catatan hutang yang ada di 
bank dengan total aktiva. 
f. Efisiensi,  
1) SCA adalah Sales/Currents Assets, perbandingan antara penjualan 
dengan aktiva lancar. 
2) SWC adalah Sales/Net Working Capital, perbandingan antara 
penjualam dengan modal kerja bersih.  
3) STFA adalah Sales/Net Tangible Assets, perbandingan antara penjualan 
dengan aktiva berwujud bersih. 
4) QAS adalah Quick Assets/Sales, perbandingan antara Quick Assets 
dengan penjualan.  
5) GPM adalah Sales-COGS/Sales, perbandingan antara penjualan 
dikurangi harga pokok penjualan dengan penjualan.  
6) QAI adalah Quick Assets/Inventory, perbandingan antara Quick assets 
dengan persediaan. 
g. Beban Pajak, 
OBIOIA adalah Other Income Before Taxes/Other Income After 
Taxes, perbandingan antara pendapatan lain-lain sebelum pajak dengan 





TOAS adalah (Total Assets/1000)/Wholesale Price Index, 
perbandingan antara total aktiva dibagi 1000 dengan Wholesale Price 
Index (Ugurlu, 2006). 
 
D. Metode Analisis 
Pengujian dalam penelitian ini dengan menggunakan faktor analisis, hasil 
dari analisis faktor yang digunakan dalam penelitian akan digunakan dalam 
analisis selanjutnya yaitu analisi diskriminan dan analisi logistic regression. 
Analisis perbandingan digunakan untuk membandingkan hasil dari kedua analisis 
yang memiliki akurasi prediksi tertinggi untuk memprediksi financial distress. 
Model analisis yang memiliki akurasi prediksi tertinggi merupakan model yang 
akan dipilih untuk menjelaskan ketepatan prediksi tertinggi financial distress pada 
perusahaan failed dan perusahaan non-failed.  
 
1. Uji Asumsi Klasik Normalitas 
Uji asumsi klasik normalitas seringkali disalah artikan bahwa semua 
variabel harus memiliki distribusi normal. Uji asumsi klasik normalitas yang 
dimaksud adalah nilai residual dari regresi itu harus berdistribusi normal. 
Jadi yang diminta adalah hasil residual dari persamaan regresi berdistribusi 
normal. Cara mengujinya dapat dengan nilai residual dari persamaan regresi 
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dan uji apakah nilai residual ini berdistribusi normal atau tidak dengan uji 
Non-Parametrik Kolmogorov-Smirmov (Ghozali, 2002). 
 
2. Analisis Faktor 
Tujuan utama dari analisis faktor adalah mendefinisikan struktur suatu 
data matrik dan menganalisis struktur saling berhubungan (korelasi) antar 
sejumlah besar variabel dengan cara mendefinisikan satu set kesamaan 
variabel atau dimensi dan sering disebut dengan faktor. Dengan analisis 
faktor, peneliti akan mengidentifikasi dimensi suatu struktur dan kemudian 
menentukan seberapa jauh setiap variabel dapat dijelaskan oleh setiap 
dimensi. Begitu dimensi dan penjelasan setiap variabel diketahui, maka dua 
tujuan utama analisis faktor dapat dilakukan yaitu data summarization dan 
data reduction  (Ghozali, 2002).  
Jadi analisis faktor ingin menentukan suatu cara meringkas 
(summarize) informasi yang ada dalam variabel asli (awal) menjadi satu set 
dimensi baru atau variate (factor). Hal ini dilakukan dengan cara menentukan 
struktur lewat data summarization atau lewat data reduction (pengurangan 
data). Analisis faktor mengidentifikasi struktur hubungan antar variabel atau 
responden dengan melihat korelasi antar variabel atau korelasi antar 
responden (Ghozali, 2002). 
Asumsi Analisis faktor menghendaki bahwa matrik data harus 
memiliki korelasi yang cukup agar dapat dilakukan analisis faktor. Cara 
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untuk menentukan dapat tidaknya dilakukan analisis faktor adalah melihat 
matrik korelasi secara keseluruhan. Untuk menguji apakah terdapat korelasi 
antar variabel digunakan uji Bartlett Test Of Sphericity. Jika hasilnya 
signifikan berarti matrik korelasi signifikan dengan sejumlah variabel. Uji 
lain yang digunakan untuk melihat interkorelasi antar variabel dan dapat 
tidaknya analisis faktor dilakukan adalah Measure Of Sampling Adequacy 
(MSA). Nilai MSA bervariasi dari 0 sampai 1, jika nilai MSA < 0.50 maka 
analisis faktor tidak dapat dilakukan. Analisis faktor yang akan dilakukan 
pada penelitian dengan cara Exploratory Factor Analysis. Karena pada 
penelititian ingin mencari pengelompokkan baru dari variabel asli menjadi 
variabel yang jumlahnya lebih sedikit. 
 
3. Analisis Diskriminan 
Analisis diskriminan adalah salah satu teknik statistik yang bisa 
digunakan pada hubungan dependensi (hubungan antar variabel dimana sudah 
bisa dibedakan mana variabel respon dan mana variabel penjelas). Lebih 
spesifik lagi, analisis diskriminan digunakan pada kasus dimana variabel 
respon berupa data kualitatif dan variabel penjelas berupa data kuantitatif. 
Analisis diskriminan bertujuan untuk mengklasifikasikan suatu individu atau 
observasi ke dalam kelompok yang saling bebas (mutually exclusive/disjoint) 
dan menyeluruh (exhaustive) berdasarkan sejumlah variabel penjelas. 
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a. Asumsi Analisis Diskriminan 
 Analisis diskriminan mamiliki asumsi bahwa data berasal dari 
multivariate normal distribution dan matrik korelasi kovarian kedua 
kelompok perusahaan adalah sama. Asumsi multivariate normal 
distribution penting untuk menguji signifikansi dari variabel diskriminator 
dan fungsi diskriminan. Jika data tidak normal secara multivariate, maka 
secara teori uji signifikansi menjadi tidak valid. Hasil klasifikasi ini juga 
dipengaruhi oleh multivariate normal distribution. Apabila diketahui 
bahwa asumsi multivariate normal distribution tidak terpenuhi maka data 
valid. Pelanggaran asumsi multivariate normal pada analisis diskriminan 
biasanya menghasilkan tingkat ketepatan klasifikasi yang rendah. Namun 
ada penelitian yang menganjurkan tetap menggunakan analisis 
diskriminan meskipun ada pelanggaran asumsi, dengan catatan tidak ada 
data yang outlier (Meshbane, 1996 dalam Pujiati, 2008). 
 
b. Analisis Diskriminan dengan Model Stepwise 
 Variabel terbaik yang membentuk fungsi diskriminan dapat dipilih 
dengan menggunakan beberapa metode yaitu forward, backward atau 
metode stepwise. Metode stepwise merupakan kombinasi antar forward 
dan backward. Mula-mula tidak ada satupun variabel yang dimasukkan 
dalam fungsi diskriminan, kemudian satu variabel ditambahkan atau 
dikelurkan dari fungsi diskriminan dan seterusnya.  
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 Uji pada equality of group means digunakan untuk melihat apakah 
secara unvariate ada perbedaan perusahaan failed dan perusahaan non-
failed dilihat dari variabel independennya. Hal ini dapat dilihat dari nilai 
Wilks’ Lamda yang memiliki signifikan dibawah 0.05. 
 Log Diterminants digunakan untuk menguji perbedaan group 
covariance matrix. Dengan melihat kolom “Rank” yang menunjukkan 
jumlah variabel independen, semakin banyak jumlah variabel independen 
dalam kolom Rank semakin tinggi perbedaannya. Oleh karena analisis 
diskriminan berasumsi bahwa terdapat homogenitas matrix covariance 
antar kelompok, maka kita bisa melihat uji asumsi pada Box’s M pada nilai 
F dengan tingkat signifikan pada probabilitas dibawah 0.05. Hal tersebut 
menyalahi menyalahi asumsi diskriminan, tetapi analisis fungsi 
diskriminan tetap robust walaupun asumsi homogeneity of variance tidak 
terpenuhi dengan syarat data tidak memiliki outlier. 
 Mahalanobis distance akan digunakan pada prosedur stepwise 
dalam penelitian ini guna menentukan variabel yang memiliki kekuatan 
terbesar dalam mendiskriminasi. Prosedur stepwise dimulai dengan 
memasukkan variabel yang akan memaksimumkan mahalanobis distance 
antar kelompok. Dalam hal ini minimum nilai signifikan 0.05 sebagai 
syarat entry variabel dan mahalonobis distance digunakan untuk memilih 
variabel.   
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 Apabila secara statistik perbedaan kedua kelompok signifikan, 
tetapi untuk tujuan praktis perbedaan kedua kelompok perusahaan tidak 
begitu besar. Hal ini terjadi pada kasus dengan jumlah sampel besar. 
Untuk menguji seberapa besar dan berarti perbedaan antar kedua 
kelompok perusahaan dapat dilihat dari nilai square cannonical 
correlation (CR²). Square canonical correlation identik dengan R² pada 
regresi yaitu mengukur variasi antar kedua kelompok yang dapat 
dijelaskan oleh variabel diskriminannya. Pada penelitian ini nilai 
Eigenvalues yang ditunjukkan besarnya canonical correlation digunakan 
untuk mengukur variasi antar kedua kelompok yang dapat dijelaskan oleh 
variabel diskriminannya.  
 Unstandardized coefficient diskriminant function digunakan untuk 
menghitung diskriminant Z-Score yang dapat digunakan untuk klasifikasi 
kelompok. Pengelompokan analisis diskriminan ini terjadi karena 
pengaruh satu atau lebih variabel lain yang merupakan variabel 
independen. Kombinasi linier dari variabel-variabel ini akan membentuk 
suatu fungsi diskriminan (Tatham et. Al.,1998 dalam  Pujiati 2008). Jadi 
model yang digunakan dalam penelitian adalah: 
 
Z-Score = a + W1X1 + W2X2 +……..+ WnXn 
Keterangan : 
Z-Score = Nilai diskriminan dari perusahaan 
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 а   = Intersep 
Wn  = Koefisien diskriminan 
Xn  = Nilai variabel independen 
 
 Fungsi diskriminan lain yang dapat digunakan antara lain fungsi 
diskriminan Linier Fisher. Nilai cut-off merupakan dasar untuk 
menentukan suatu objek masuk kelompok mana dengan 
membandingkannya dengan rata-rata (centroid) dari nilai Z-Score masing-
masing perusahaan. Pada penelitian functions at group centroid digunakan 
untuk menentukan cut-off . Nilai optimal cutting point adalah rata-rata 
tertimbang dari pasangan nilai. Nilai cutting point memberikan Z-Score 
diskriminan untuk mengelompokan kasus perusahaan yang mengalami 
financial distress.  Besarnya cut-off dapat dihitung dengan menggunakan 
rumus: 
 
Cut-off = NaZb + NbZa / Na+ Nb 
Keterangan : 
Cut-off = Nilai kritis 
Na  = Jumlah sampel didalam a 
Nb  = Jumlah sampel didalam b 
Za  = Centroid untuk a 
Zb  = Centroid untuk b  
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Kelompok ke dalam A jika Z-Score < Cut-off 
Kelompok ke dalam B jika Z-Score > Cut-off  
 
 Untuk memprediksi seberapa akurat fungsi diskriminan dapat 
digunakan untuk memprediksi financial distress pada perusahaan 
digunakan apparent error rates yaitu kesalahan prediksi pada model 
analisis.  
 
4. Logistic Regression 
Logistic regression sebetulnya mirip dengan analisis diskriminan yaitu 
untuk menguji apakah probabilitas terjadinya variabel dependen dapat 
diprediksi dengan variabel independennya. Logistic regression adalah bagian 
dari analisis regresi yang digunakan ketika variabel dependen (respon) 
merupakan variabel dikotomi. Variabel dikotomi biasanya hanya terdiri atas 
dua nilai, yang mewakili kemunculan atau tidak adanya suatu kejadian yang 
biasanya diberi angka 0 dan 1.  
 
a. Asumsi Analisi Logistik Regression  
Logistic regression merupakan regresi non-linier dimana model 
yang ditentukkan akan menyimpang dari pola linier dan tidak memerlukan 
asumsi multivariate normal distribution. 
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b. Analisi Logistik Regression Dengan Metode Stepwise 
Seperti halnya dalam model diskriminan, model logit dapat 
dilakukan dengan metode stepwise. Karena penelitian bertujuan tujuan 
untuk mencari rasio yang dapat menjelaskan prediksi financial distress, 
maka penelitian menggunakan metode stepwise  
Untuk menilai overall fit model terhadap data dengan statistik          
-2LogL digunakan untuk menentukan jika variabel bebasnya ditambahkan  
kedalam model apakah secara signifikan memperbaiki model fit. Selisih     
-2LogL untuk model dengan konstanta saja dan -2LogL untuk model 
dengan konstanta dan variabel bebas didistribusikan sebagai X² dengan df 
(selisih df kedua model). 
Cox dan Snell’s Square merupakan ukuran yang mencoba meniru 
ukuran R² pada Mutiple Regression yang didasarkan pada teknik estimasi 
likelihood dengan nilai maksimum kurang dari satu sehingga sulit 
diinterpretasikan. Nagelkerke’s R Square merupakan modifikasi dari 
koefisien Cox dan Snell’s untuk memastikan bahwa nilainya bervariasi 
dari nol dampai satu. Hal ini dilakukan dengan cara membagi nilai         
Cox dan Snell’s dengan nilai maksimumnya. Nilai Nagelkerke’s R Square 
dapat diinterpretasikan seperti nilai R² pada Multiple Regression. 
Untuk menghitung nilai estimasi yang benar dan salah dapat dilihat 
pada tabel klasifikasi dengan nilai cut-off sebesar 0.5. Pada kolom terdapat 
dua nilai prediksi dari variabel dependennya antara perusahaan failed 
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(kode 1) dan perusahaan non-failed (kode 0), sedangkan pada baris 
menunjukkan nilai observasi sesungguhnya dari variabel dependen 
perusahaan failed (kode 1) dan perusahaan non-failed (kode 0).  
Estimasi parameter dan interpretasinya pada penelitian dilihat pada 
output SPSS pada tabel variable in the equation. Pada step terakhir 
terhadap variabel independen yang memiliki nilai signifikan. Persamaan 
logistic regression yang akan dibangun pada penelitian adalah: 
 
Ln p/1-p = β0 +β1X1 + β2X2 + ………+ βkXk 
Atau  
p/1-p = e
 βo + β1X1 + β2X2 +……..+ βkXk 
Keterangan: 
p/ 1-p = Probabilitas perusahaan mengalami financial distress. 
β0  =  Konstanta. 
βk  = Koefisien regresi variabel independent. 
Xk  = Variabel Independen. 
 e = Gangguan pada data penelititan. 
 
5. Comparative Analysis 
Comparative analysis adalah Perbandingan model diskriminan dan 
model logit untuk memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan 
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manufaktur. Perbandingan model diskriminan dan model logit pada penelitian 
didasarkan pada: 
a. Ketepatan klasifikasi model analisis dalam menjelaskan prediksi          
financial distress didasarkan pada ketepatan klasifikasi model dan Type I 
and Type II Errors pada perusahaan failed dan non-failed. 
b. Kekuatan prediksi model dalam menjelaskan prediksi financial distress 
didasarkan pada periode tahun sebelum terjadi kebangkrutan          
(financial distress) dari ketepatan klasifikasi model analisis, jumlah data, 
















ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
 
A. Sampel dan Variabel 
Dalam bab ini akan dibahas mengenai data yang diperoleh dan          
penyajian hasil perhitungan dari uji asumsi klasik normalitas, analisis faktor, 
analisis diskriminan dan analisis logistic regression  dari sejumlah variabel          
yang digunakan pada penelitian. Analisis data merupakan suatu proses dalam 
memecahkan masalah agar tujuan suatu penelitian dapat tercapai. Populasi dalam 
penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdapat pada         
Bursa Efek Indonesia tahun 2004 - 2009 yang memiliki nilai kapitalisasi        
pasar dibawah 200 milyar. Setelah data terklasifikasi, maka dihitunglah           
rasio – rasio keuangan yang kemudian dilakukan analisis untuk mencari variabel 
yang dapat memprediksi  financial distress pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI.  
Setelah perusahan – perusahaan tersebut terklasifikasi akan dihitung          
rasio – rasio keuangan dari variabel independen yang digunakan pada penelitian. 
Berdasarkan data yang ada diperoleh 44 perusahaan sebagai sampel penelitian 
yang tediri dari 22 perusahaan failed dan 22 perusahaan non-failed, dengan 




Tabel 4.1  
Klasifikasi Jumlah Observasi 
    
Objek  Jumlah 
Perusahaan manufaktur 135 
Failed 22 
Non-failed 22 
Sampel (failed dan non-failed) 44 
Jumlah populasi ( 44 x 5 tahun ) 220 
Sumber: BEI Kuartal Pertama Tahun 2009  
 
Sebagai mana yang telah diuraikan pada bab sebelumnya bahwa penelitian 
ini bertujuan untuk mencari rasio-rasio keuangan yang dapat memprediksi 
financial distress pada perusahaan manufaktur. Rasio-rasio yang dimaksud adalah 
rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian Ugurlu (2006)  yang berjumlah 
22 rasio keuangan. Namun, berdasarkan ketersediaan data hanya 18 rasio 
keuangan yang digunakan. Rasio-rasio keuangan tersebut adalah: 
1. TOAS  = (Total Assets/1000)/Wholesale Price Index 
2. CATA = Current Assets/Total Assets  
3. SETA = Shareholders’ Equity/Total Assets 
4. APNPTA = Accounts Payable + Notes Payable/Total Assets 
5. SCA = Sales/Current Assets 
6. SWC = Sales/Net Working Capital 
7. STFA = Sales/Net Tangible Assets 
8. QAS  = Quick Assets/Sales 
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9. GPM  =Sales-COGS/Sales 
10. QAI  = Quick Assets/Inventory 
11. LTDTD  = Long-Term Debt/Total Debt 
12. WCLTD = Net Working Capital/Long-Term Debt 
13. CASH  = Cash+Marketable Securities/Current Liabilities 
14. FASE  = Fixed Assets/Shareholders’ Equity 
15. ROE  = Net Income/Shareholders’ Equity 
16. EBITPC = EBIT/Paid Capital 
17. EBITS  = EBIT/Sales 
18. OIBOIA  = Other Income Before Taxes/Other Income After Taxes 
 
Tabel 4.2  
Tahapan Pemilihan Variabel Independen  
 
Rasio Keuangan  Jumlah 
Variabel Independen pada penelitian Ugurlu (2006) 22 
 
Berdasarkan ketersediaan data variabel independen yang 
dihapus 4 
  
Jumlah variabel independen yang digunakan pada penelitian 18 
Sumber; An International Journal Vol 13 No 4,2006 
 
B. Hasil Uji Asumsi Klasik Normalitas 
Hasil uji asumsi klasik normalitas residual tabel 4.3 dibawah ini, bahwa 
nilai Kolmogorov-Smirnov Z  sebesar 1.091 dengan nilai signifikansi jauh diatas 
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0.05 yaitu sebesar 0.185 yang berarti nilai residual berdistribusi secara normal 
atau memenuhi asumsi klasik. Jadi dapat disimpulkan bahwa data terbebas dari 
asumsi klasik normalitas yaitu Multikolinieritas, Autokorelasi, Normalitas 
Residual dan Homoskedastisitas.  
 
Tabel 4.3.  
Uji Asumsi Klasik Normal Residual  
 
    
Unstandardized 
Residual 
N  215.000 
Normal Parameters(a,b) Mean 0.000 
 Std. Deviation 0.315 
Most Extreme Differences Absolute 0.074 
 Positive 0.047 
 Negative -0.074 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.091 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.185 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 88 (Tabel One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test) 
 
Hasi uji Multikolinieritas dengan uji Variance Inflation Factor (VIF) 
bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya variabel independen yang memiliki 
kemiripan dengan variabel independen lain. Kemiripan antar variabel independen 
pada model akan menyebabkan terjadinya korelasi yang sangat kuat antara suatu 
variabel independen dengan variabel independen yang lain. Selain itu, deteksi 
terhadap multikolinieritas juga bertujuan untuk menghindari kebiasan dalam 
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proses pengambilan kesimpulan mengenai pengaruh pada uji parsial masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen. 
Tabel 4.4  




Coefficients   
Standardized 
Coefficients t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
Variabel   B 
Std. 
Error Beta     Tolerance VIF 
(Constant) 1.69 0.16  10.69 0.00   
TOAS -0.03 0.00 -0.51 -8.07 0.00 0.57 1.76 
CATA -1.51 0.17 -0.60 -8.97 0.00 0.51 1.95 
SETA -0.12 0.06 -0.15 -2.01 0.05 0.43 2.31 
APNPTA -0.25 0.12 -0.15 -2.17 0.03 0.48 2.10 
SCA -0.01 0.03 -0.03 -0.57 0.57 0.70 1.43 
SWC 0.00 0.00 0.00 -0.07 0.95 0.81 1.23 
STFA 0.00 0.00 -0.07 -1.34 0.18 0.73 1.36 
GPM 0.02 0.02 0.04 0.82 0.41 0.76 1.31 
QAI 16.97 18.58 0.05 0.91 0.36 0.87 1.15 
LTDTD 0.20 0.14 0.08 1.39 0.17 0.61 1.63 
WCLTD 0.00 0.00 -0.14 -2.44 0.02 0.66 1.52 
CASH -0.15 0.05 -0.17 -2.97 0.00 0.73 1.37 
FASE 0.00 0.00 -0.01 -0.17 0.87 0.86 1.17 
ROE 0.03 0.01 0.12 2.26 0.02 0.82 1.22 
EBITPC 0.06 0.02 0.16 3.26 0.00 0.89 1.13 
EBITS 0.16 0.09 0.11 1.82 0.07 0.67 1.48 
OIBOIA 0.00 0.00 -0.04 -0.92 0.36 0.98 1.02 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 86 (Tabel Coefficient) 
 
Hasil uji Multikolinieritas dengan melalui uji Variance Inflation Factor 
(VIF) pada Tabel 4.4 diatas, masing-masing variabel memiliki VIF kurang dari 10 
dan nilai tolerance lebih dari 0.1. Maka dapat disimpulkan bahwa data terbebas 
dari asumsi klasik statistik dan dapat digunakan pada penelitian selanjutnya. 
Tetapi variabel QAS dikeluarkan dari model karena memiliki nilai rata-rata nol 
dan tidak dapat dianalisis. 
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C. Hasil Analisis Faktor 
Hasil analisis faktor dapat dilihat pada tabel 4.5 dibawah diperoleh nilai 
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy pada table KMO and 
Bartlett’s Test adalah sebesar 0.640. Hasil ini memperlihatkan bahwa sampel ini 
valid karena nilai KMO telah melebihi dari 0.5. Disamping itu, terlihat dari nilai 
Bartlett’s Test menunjukkan nilai sebesar 310.790 dengan signifikansi 0.000 
sehingga dapat disimpulkan bahwa sampel yang akan digunakan dalam penelitian 
selanjutnya memenuhi syarat valid. 
Tabel 4.5  
Uji Korelasi Antar Variabel Dengan KMO and Bartlett's Test 
 
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0.640 
   
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 310.790 
 Df 66 
  Sig. 0.000 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 89 (Tabel KMO and Bartlett’s Test) 
 
Variabel independen yang dikeluarkan berjumlah enam variabel yaitu 
variabel SETA, QAS, GPM, QAI, LTDTD dan OIBOIA dikarenakan memiliki nilai 
Anti image matrices kurang dari 0,5 dan tidak dapat memperbesar nilai KMO. 
 
D. Hasil Analisis Diskriminan 
Persamaan rata-rata kelompok (tabel 4.6) digunakan untuk melihat apakah 
secara univariate ada perbedaan pendekatan antara perusahaan failed dan non-
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failed yang dilihat dari 12 variabel independen, ternyata variabel TOAS, CATA 
dan WCLTD mampu membedakan (mendiskriminate) pendekatan antara 
perusahaan failed dan perusahaan non-failed. Hal ini dapat dilihat dari nilai Wilks’ 
Lambda yang memiliki signifikansi di bawah 0.05. Sedangkan sembilan variabel 
lainya tidak mampu membedakan pendekatan perusahaan failed dan  non-failed. 
 
Tabel 4.6  
Uji Persamaan Rata-Rata Kelompok 
 
Variabel  Wilks' Lambda F df1 df2 Sig. 
TOAS 0.874 31.461 1 218 0.000 
CATA 0.920 19.069 1 218 0.000 
APNPTA 0.993 1.575 1 218 0.211 
SCA 0.996 0.815 1 218 0.368 
SWC 0.998 0.485 1 218 0.487 
STFA 0.995 1.116 1 218 0.292 
WCLTD 0.934 15.438 1 218 0.000 
CASH 0.999 0.289 1 218 0.592 
FASE 0.998 0.499 1 218 0.481 
ROE 0.985 3.234 1 218 0.074 
EBITPC 0.987 2.834 1 218 0.094 
EBITS 0.988 2.717 1 218 0.101 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 90 (Tabel Test of Equality of Group Means) 
 
Semakin besar Log Determinants (tabel 4.7) semakin tinggi perbedaan 
group covariance matrix. Kolom “Rank” menunjukkan jumlah variabel 
independen pada penelitian ada 8 (delapan). Oleh karena analisis diskriminan 
 53 
berasumsi bahwa terdapat homoginitas matrix covariance antar kelompok, maka 
kita bisa melihat uji asumsi ini pada uji Box’s M (Ghozali, 2002). 
 
Tabel 4.7   
Uji Log Determinants 
 
Perusahaan  Rank Log Determinant 
Perusahaan Non-failed (kode 0) 8 14.401 
Perusahaan Failed (kode 1) 8 7.802 
Pooled within-groups 8 12.783 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 91 ( Tabel Log Determinants) 
 
Hasil uji asumsi Box’s M (tabel 4.8) menunjukkan bahwa nilai F sebesar 
16.690 dengan signifikan sebesar 0.000 dan probabilitas ini dibawah 0.05, maka 
dapat disimpulkan bahwa matrik covariance antar kelompok memang berbeda 
dan hal ini menyalahi asumsi diskriminan. Namun demikian analisis diskriminan 
tetap robust walaupun asumsi homogeneity of variance tidak terpenuhi dengan 
syarat data tidak outlier.  
 
Tabel 4.8  
Uji Asumsi Box’s M 
 
Box's M  630.460 
F Approx. 16.690 
 df1 36 
 df2 66505.503 
  Sig. 0.000 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 91 (Tabel Test Result) 
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Tabel 4.9  
Uji Analisis Diskriminan Dengan Metode Stepwise 
 
No  Tolerance 






1 TOAS 0.658 0.000 1.289 .00 and 1.00 
2 CATA 0.606 0.000 2.267 .00 and 1.00 
3 WCLTD 0.710 0.000 3.198 .00 and 1.00 
4 APNPTA 0.806 0.000 3.472 .00 and 1.00 
5 EBITS 0.864 0.001 3.700 .00 and 1.00 
6 ROE 0.925 0.003 3.820 .00 and 1.00 
7 EBITPC 0.909 0.039 4.011 .00 and 1.00 
8 STFA 0.959 0.040 4.014 .00 and 1.00 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 92  (Tabel Variabel in the analysis step 8) 
 
Oleh karena tujuan penelitian adalah untuk mencari variabel-variabel yang 
paling dominan dalam memprediksi kondisi  financial distress antara perusahaan 
failed dan non-failed. Metode stepwise digunakan pada penelitian dengan 
memaksimumkan nilai mahalanobis distance (tabel 4.9) guna menentukan 
variabel yang memiliki kekuatan terbesar dalam mendiskriminasikan. Prosedur 
stepwise dimulai dengan memasukkan variabel yang akan memaksimumkan 
mahalanobis distance antar kelompok perusahaan failed dan non-failed. Dalam 
hal ini minimum significant value 0.05 digunakan sebagai syarat entry variabel 
dan mahalanobis distance digunakan untuk memilih variabel yang memiliki 
kekuatan terbesar dalam mendiskriminasikan. Hasil dari metode stepwise pada 
penelitian ditemukan delapan (8) variabel yang signifikan yaitu variabel TOAS, 
CATA, WCLTD, APNPTA, EBITS, ROE, EBITPC dan STFA. Variabel-variabel ini 
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mampu memdiskriminasikan kelompok antara perusahaan failed dan non-failed 
berdasarkan pada nilai Wilk’s Lambda (tabel 4.10) dan nilai minimum significant 
value 0.05. 
 
Tabel 4.10  
Uji Wilk’s Lambda 
 
Number Variables Lambda df1 df2 df3 
Exact F 
Statistic df1 df2 Sig. 
1 TOAS 0.874 1 1 218 31.461 1 218 0.000 
2 CATA 0.697 2 1 218 47.118 2 217 0.000 
3 WCLTD 0.649 3 1 218 38.864 3 216 0.000 
4 APNPTA 0.605 4 1 218 35.127 4 215 0.000 
5 EBITS 0.567 5 1 218 32.656 5 214 0.000 
6 ROE 0.543 6 1 218 29.851 6 213 0.000 
7 EBITPC 0.532 7 1 218 26.614 7 212 0.000 
8 STFA 0.522 8 1 218 24.177 8 211 0.000 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 91 (Tabel Wilks’ Lambda) 
 
 
Tabel 4.11  
Uji Eigenvalues 
 
Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % 
Canonical 
Correlation 
1 0.917 100 100 0.692 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 93 (Tabel Eigenvalue) 
 
Hasil Uji Eigenvalue (tabel 4.11) menunjukkan bahwa besarnya canonical 
correlation adalah sebesar 0.692 atau besarnya square canonical correlation 
(CR²) = (0.692)² atau sama dengan 0.5. Jadi dapat disimpulkan bahwa variasi 
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antar kelompok perusahaan failed dan non-failed sebesar 50 persen yang dapat 
dijelaskan dengan variabel diskriminan yaitu variabel  TOAS, CATA, WCLTD, 
APNPTA, EBITS, ROE, EBITPC dan STFA 
 
Tabel 4.12  
Uji Z-Value Dengan Tingkat  Signifikan Pada  P-Value 
 
Test of Function(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig. 
1 0.522 139.227 8 0.000 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 93 (Tabel Wilks’ lambda) 
 
Besarnya nilai Wilks' Lambda (tabel 4.12) sebesar 0.522 atau sama dengan 
Z-Value dari Chi-square 139.227 dan ternyata nilai P-Value ini signifikan pada 
0.000, maka dapat disimpulkan bahwa fungsi diskriminan signifikan secara 
statistik yang berarti nilai means (rata-rata) Score diskriminan untuk kedua 
kelompok perusahaan berbeda secara statistik.  
Berdasarkan  nilai fungsi diskriminan Z-Score (tabel 4.13) dapat dituliskan 
persamaan fungsi diskriminan sebagai berikut: 
 
Z-Score =  -3.711 + 0.121 TOAS + 4.473 CATA + 1.567 APNPTA + 0.004 STFA             
+ 0.026 WCLTD – 0.169 ROE – 0.168 EBITPC – 0.516 EBITS 
Keterangan: 
1. TOAS   = (Total assets/1000)/wholesale price index 
2. CATA  = Current Assets/Total Assets  
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3. APNPTA = Accounts Payable + Notes Payable/Total Assets 
4. STFA  = Sales/Net Tangible Assets 
5. WCLTD = Net Working Capital/Long-Term Debt 
6. ROE   = Net Income/Shareholders’ Equity 
7. EBITPC = EBIT/Paid Capital 
8. EBITS   = EBIT/Sales 
 
Tabel 4.13  

















Dari persamaan tersebut terlihat nilai rata-rata rasio keuangan yang paling 
dominan dalam memprediksi perbedaan kelompok perusahaan failed dan non-
failed adalah rasio CATA karena memiliki nilai koefisien tertinggi sebesar 4.473. 
sedangkan rasio yang lemah untuk memprediksi perbedaaan kelompok 
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perusahaan failed dan non-failed adalah EBITS karena memiliki nilai koefisien 
yang paling rendah sebesar -0.516. 
Temuan penelitian bahwa variabel TOAS, CATA, APNPTA, STFA dan 
WCLTD memiliki tanda positif, artinya apabila nilai dari rasio TOAS, CATA, 
APNPTA, STFA dan WCLTD besar maka probabilitas perusahaan akan mengalami 
financial distress akan naik. Sedangkan variabel ROE, EBITPC dan EBITS 
memiliki tanda negatif, artinya apabila nilai dari rasio ROE, EBITPC dan EBITS 
besar maka probabilitas perusahaan mengalami financial distress akan menurun.  
 
Tabel 4.14  
Fungsi  Centroids Pada Kelompok 
 
Perusahaan  Fungsi 
  1 
Perusahaan Non-failed (kode 0) 1.39515 
Perusahaan Failed (kode 1) -0.6511 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal 95 (tabel. Function at Group Centroid) 
 
Fungsi  centroids pada kelompok pada Tabel 4.14  diatas digunakan untuk 
menentukan nilai cut-off pengelompokan perusahaan yang mengalami financial 
distress. Besarnya nilai cut-off dihitung dengan menggunakan rumus: 
 
Cut-off = NaZb+NbZa/Na+Nb  
Cut-off = 70(-0.651)+150(1.395)/70+150 
Cut-off = 0.744 
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Jadi artinya jika Z-Score < 0.744 maka dikelompokkan sebagai Perusahaan 
Non-failed dan jika Z-Score > 0.744 maka dikelompokkam sebagai perusahaan 
yang Failed. 
Ketepatan klasifikasi analisis diskriminan (Tabel 4.15) bahwa analisis 
diskriminan mampu memprediksi kondisi financial distress sebesar 88.6 persen 
yang diperoleh dari anggota kelompok perusahaan Failed dan Non-failed (85,74 
persen + 90 persen / 2 ).  
 
Tabel 4.15  
Hasil Klasifikasi Analisis Diskriminan 
 
Perusahaan  
Prediksi Anggota Kelompok 
Non Failed  
(Kode 0) 
Failed  
(Kode 1) Jumlah 
Non-failed (kode 0) 60 10 70 
Failed (kode 1) 15 135 150 
Persentase Non-failed (kode 0) 85.71% 14.29% 100% 
Persentase Failed (kode 1) 10% 90% 100% 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal.95 b. 88.6% original grouped cases correctly classified 
 
E. Hasil Analisis Logistic Regression 
Berdasarkan case processing summary dalam lampiran dapat diketahui 
bahwa jumlah kasus regresi yang dimasukkan dalam analisis regresi adalah 220 
buah sampel. Dan jika dilihat dari presentasenya kasus tersebut 100 persen layak 
untuk diolah dengan model logit. 
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Tabel 4.16  






Constant TOAS CATA EBITS WCLTD APNPTA 
1 174.197 4.01 -0.115 -3.82 0.527 -0.024 -1.453 
2 138.657 6.996 -0.25 -6.72 0.914 -0.043 -2.41 
3 124.922 9.911 -0.405 -9.684 1.351 -0.054 -3.106 
4 121.727 11.905 -0.525 -11.657 1.793 -0.062 -3.621 
5 121.43 12.673 -0.572 -12.422 2.119 -0.065 -3.816 
6 121.427 12.758 -0.576 -12.51 2.169 -0.065 -3.838 
7 121.427 12.759 -0.576 -12.511 2.170 -0.065 -3.838 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 97 (Tabel Interation History Step 5 c. Initial -2 Log 
Likelihood: 275.216) 
 
Tabel 4. 17 
 Hasil Penilaian Model Fit  
 
Tahap -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 
1 237.753 0.157 0.219 
2 178.145 0.357 0.500 
3 156.327 0.417 0.585 
4 142.478 0.453 0.635 
5 121.427 0.503 0.705 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 98(Tabel Model Summary) 
 
Penilaian model fit (tabel 4. 17) model logistic regression dapat dilihat 
dari nilai statistik -2Log L (tabel 4.16) yaitu tanpa variabel bebas kostanta saja 
sebesar 275.216 setelah dimasukkan tujuh variabel baru maka nilai -2LogL turun 
menjadi 121.427 atau terjadi penurunan (275.216 – 121.427) sebesar 153.789.  
Hal ini berarti penambahan variabel independen dapat memperbaiki model fit         
sebesar 153.789. Nilai Cox & Nagelkerke R Square sebesar 0.503 dan                     
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Nagelkerke R Square sebesar 0.705 hal ini berarti variabilitas variabel dependen 
yang dapat dijelaskan oleh variabilitas variabel independen sebesar 70.5 persen. 
 
Tabel 4.18 
Uji Z-Value Dengan Tingkat Signifikan P-Value 
 
    
    
    
    
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 98  (Tabel Omnibus Test of Model Coefficients Step 5) 
 
Pengujian dengan lima (5) variabel independen dibandingkan dengan 
model hanya dengan konstanta terbukti secara statistik dapat dipercaya. Ini 
terlihat nilai Z-Value yang dilihat  dari nilai Chi-Square (5 N=220) = 153.790 
yang signifikan dengan P < 0.000 artinya model dengan hanya intercept berbeda 
secara statistik dibandingkan dengan model yang memasukkan variabel prediktor.  
Ketepatan klasifikasi model logit memiliki nilai estimasi benar (correct) 
dan salah (incorrect) pada tabel 4.19 dibawah. Ketepatan prediksi model logit 
untuk memprediksi  kondisi financial distress pada perusahaan non-failed (kode 
0) sebesar 77.14 persen dengan kesalahan prediksi sebesar 22.86 persen. 
Sedangkan ketepatan prediksi untuk memprediksi kondisi financial distress pada 
perusahaan failed sebesar 96 persen dengan kesalahan prediksi sebesar 4 persen. 
Secara keseluruhan ketepatan prediksi model logit untuk meprediksi kondisi 
financial distress pada  perusahaan failed dan non-failed sebesar 90 persen. 
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Tabel 4.19  












Non-failed (kode 0) 54 16 77.14% 
Failed (Kode 1) 6 144 96% 
Jumlah Keseluruhan Presentase      90% 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 99 (Clasification Table) 
 
Estimasi parameter dan interpretasinya (tabel 4. 20) bahwa variabel TOAS, 
CATA, APNPTA, WCLTD dan EBITS merupakan variabel independen yang 
memiliki nilai signifikan. Persamaan model logit dapat ditulis sebagai berikut: 
 
Ln p/1-p = 12.759 – 0.576 TOAS – 12.511 CATA -  3.838 APNPTA – 0.065 
WCLTD + 2.170 EBITS 
Atau,  
p/1-p = e 12.759 – 0.576 TOAS – 12.511 CATA – 3.838 APNPTA – 0.065 WCLTD + 2.170 EBITS 
 
Keterangan; 
p/1-p   = Probabilitas perusahaan mengalami financial distress 
e  = Gangguan pada data penelititan. 
TOAS  = (Total Assets/1000)/Wholesale Price Index 
CATA  = Current Assets/Total Assets 
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APNPTA = Accounts Payable + Notes Payable/Total Assets 
WCLTD = Net Working Capital/Long-Term Debt 
EBITS  = EBIT/Sales 
OIBOIA  = Other Income Before Taxes/Other Income After Taxes 
 
Tabel 4.20  
Hasil Estimasi Parameter dan Interpretasi 
 
   
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
95.0% C.I.for 
EXP(B) 
  Variable Lower Upper 
1 TOAS -0.576 0.105 30.191 1 0.000 0.562 0.458 0.690 
2 CATA -12.511 2.286 29.956 1 0.000 0.000 0.000 0.000 
3 APNPTA -3.838 0.827 21.531 1 0.000 0.022 0.004 0.109 
4 WCLTD -0.065 0.017 14.244 1 0.000 0.937 0.906 0.969 
5 EBITS 2.170 1.250 3.013 1 0.083 8.758 0.756 101.51 
  Constant 12.759 1.984 41.373 1 0.000 347500.07     
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 100 (Tabel Variables in the Equation Step 5) 
 
Variabel TOAS, CATA, APNPTA, WCLTD, EBITS signifikan pada 0.05. 
dari persamaan model logit dapat dilihat dari log odds’ variabel yang dapat 
memprediksi kondisi  financial distress secara negatif dipengaruhi oleh variabel 
TOAS, CATA, APNPTA, WCLTD dan secara positif dipengaruhi oleh variabel 
EBITS.  
Sehingga dapat ditarik kesimpulan, apabila variabel TOAS, CATA, 
APNPTA, WCLTD memiliki nilai yang besar maka probabilitas perusahaan akan 
mengalami financial distress akan semakin naik. Apabila variabel EBITS 
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memiliki nilai besar, maka probabilitas perusahaan akan mengalami          
financial distress akan menurun.  
 
F. Hasil Analisis Perbandingan Pada Model (Comparative Analysis) 
Hasil analisis perbandingan pada model diskriminan dan model logit 
didasarkan pada ketepatan klasifikasi kedua model dan ketepatan (akurasi) 
prediksi kedua model.  
 
1. Ketepatan Klasifikasi Pada Model Analisis 
 
Tabel 4. 21  




Perusahaan  Non-failed (kode 0) Failed (kode 1) Total 
Non-failed (kode 0) 60(85.71%) 10(14.28%) 70 
Failed (kode 1) 15(10%) 135(90%) 150 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal.95 b. 88.6% original grouped cases correctly classified 
 
Ketepatan klasifikasi pada model diskriminan (tabel 4.21) pada 
perusahaan failed dan non-failed sebesar 88.6 persen. Ketepatan klasifikasi 
tersebut diperoleh dari perusahaan  failed sebesar 90 persen dan perusahaan 
non-failed sebesar 85.71 persen. Kesalahan klasifikasi pada perusahaan failed 
sebesar 15 atau sebesar 10 persen yang masuk kelompok non-failed (Type I 
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Errors). Sedangkan kesalahan klasifikasi pada perusahaan  non-failed sebesar 
10 atau sebesar 14.28 persen yang masuk kelompok   failed (Type II Errors).  
 
Tabel 4. 22  
Ketepatan Klasifikasi Pada Model Logit 
 
Prediksi Kelompok  
 
Perusahaan  Non-failed (kode 0) Failed (kode 1) Total 
Non-failed (kode 0) 54(77.14%) 16(22.9%) 70 
Failed (kode 1) 6(4%) 144(96%) 150 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 99 (Clasification Table) 
 
Ketepatan klasifikasi pada model diskriminan (tabel 4.22) pada 
perusahaan failed dan non-failed sebesar 90 persen. Ketepatan klasifikasi tersebut 
diperoleh dari  perusahaan  failed sebesar 96 persen dan perusahaan non-failed 
sebesar 77.14 persen. Kesalahan klasifikasi pada perusahaan failed sebesar 6 atau 
sebesar 4 persen yang masuk kelompok non-failed (Type Errors 1).  Sedangkan 
kesalahan klasifikasi pada perusahaan non-failed sebesar 16 atau sebesar 22.9 
persen yang masuk kelompok failed (Type Errors II).  
Perbandingan kesalahan klasifikasi model diskriminan dan model logit 
(tabel 4.23) terlihat pada Type I Error untuk perusahaan non-failed dan Type II 
Error untuk perusahaan failed. Model  diskriminan   memiliki kesalahan prediksi 
sebesar 25 kesalahan prediksi pada kelompok perusahaan failed dengan Type I 
Error sebanyak 10 dan perusahaan non-failed dengan Type II error sebanyak 15. 
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Sedangkan model logit memiliki kesalahan prediksi sebesar 22 kesalahan prediksi 
pada kelompok perusahaan failed dengan Type I Error sebanyak 6 dan perusahaan 
non-failed dengan Type II Error sebanyak 16. Berarti model logit lebih baik 
dalam memprediksi  kondisi financial distress daripada model diskriminan karena 
kesalahan prediksi pada model logit lebih kecil yang dilihat pada diskriminan 
lebih besar dibandingkan dengan model logit yang dilihat pada Type Erorrs.  
 
Tabel 4. 23  
Kesalahan Klasifikasi Prediksi Financial distress Pada Model Analisis 
 
Type Error  Discriminan Logistic Regression  
      
Type  I Error (failed) 10 16 
Type II Error  (non-failed) 15 6 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 95, 99. 
 
2. Ketepatan Prediksi Pada Model Analisis 
 
Tabel 4. 24  
Ketepatan Prediksi Model Dikriminan Selama Satu, Dua, Tiga dan Empat 
Tahun Sebelum Terjadi Financial distress 
 
                        Tahun Sebelum Terjadi Financial distress 
 
 Perusahaan  1 2 3 4 
Non-failed (kode 0) 73.3%(=11) 73.3%(N=22) 88.9%(N=40) 81.7%(N= 49) 
Failed (kode 1) 72.4%(=21) 89.7%(N=52) 87.4%(N=76) 89.7%(N=104) 
Total 72.7%(N=32) 84.1%(N=74) 87.9%(N=132) 86.9%(N=153) 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 102, 103, 105, 106. 
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Ketepatan prediksi pada model diskriminan (tabel 4.24) menunjukkan 
bahwa model diskriminan memiliki ketepatan prediksi lebih rendah dibanding 
model logit dalam memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan 
manufaktur. Periode satu tahun sebelum bangkrut memiliki ketepatan prediksi 
sebesar 72.7 persen, periode dua tahun sebelum bangkrut memiliki ketepatan 
prediksi sebesar 84.1 persen, periode ketiga tahun sebelum bangkrut memiliki 
ketepatan prediksi sebesar 87.9 persen, periode empat tahun sebelum 
kebangkrutan memiliki ketepatan prediksi sebesar 86.2 persen.  
 
Tabel 4. 25  
Ketepatan Prediksi Model Logit Selama Satu, Dua, Tiga dan Empat Tahun 
Sebelum Terjadi Financial distress 
 
                        Tahun Sebelum Terjadi Financial distress 
 
 Perusahaan 1 2 3 4 
Non-failed (kode 0) 71.4%(=10) 66.7%(N=20) 77.8%(N=35) 81.7%(N= 49) 
Failed (kode 1) 88.9%(=24) 94.8%(N=55) 94.3%(N=82) 93.1%(N=108) 
Total 82.9%(N=34) 85.2%(N=75) 88.6%(N=118) 89.2%(N=157) 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 108, 109, 111, 113 
 
Ketepatan prediksi pada model logit (tabel 4.25) menunjukkan bahwa 
model logit memiliki ketepatan prediksi lebih tinggi dibanding model diskriminan 
dalam memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan manufaktur. 
Periode satu tahun sebelum bangkrut memiliki ketepatan prediksi sebesar 82.9 
persen, periode dua tahun sebelum bangkrut memiliki ketepatan prediksi sebesar 
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85.2 persen, periode ketiga tahun sebelum bangkrut memiliki ketepatan prediksi 
sebesar 88.6 persen, periode empat tahun sebelum kebangkrutan memiliki 
ketepatan prediksi sebesar 89.2 persen.  
 
Tabel 4.26  
Uji Z-Value Dengan Tingkst  Signifikan Terhadap P-Value Pada  
Model Diskriminan 
 
Tahun Wilks' Lambda Chi-square df Sig. 
1 Tahun  0.649 16.438 2 0.000 
2 Tahun 0.618 40.483 4 0.000 
3 Tahun 0.563 73.191 5 0.000 
4 Tahun 0.561 98.718 6 0.000 
Model 0.522 139.227 8 0.000 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal. 101, 103, 104, 106, 93  
 
Uji Z-Value yang signifikan terhadap P-Value pada model diskriminan 
didasarkan pada nilai Wilk’s Lambda dengan Chi-Square (Z-Value) yang 
signifikan terhadap (P-Value). Pada tabel 4.26 diketahui bahwa nilai Chi-Square 
(Z-Value) ternyata memiliki tingkat signifikan (P-Value) sebesar 0.000 yang 
berarti nilai means (rata-rata) Score diskrimian untuk kedua kelompok perusahaan 
failed dan non-failed berbeda secara signifikan.   
Uji Z-Value dengan tingkat Signifikan pada P-Value (tabel 4.27) model 
logit didasarkan pada Omnibus Tests of Model Coefficients step terakhir. Bahwa 
Z-Value yang dilihat dari nilai Chi-Square dengan tingkat signifikan pada P-Value 
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sebesar 0.000 pada periode sebelum terjadi kebangkrutan menunjukkan bahwa 
secara signifikan berbeda dengan model yang hanya memasukkan intercept saja.  
 
Tabel 4.27  
Uji Z-Value Dengan Tingkat Signifikan Dengan P-Value Pada  
Model Logit 
 
Periode Chi-square df Sig. 
1 Tahun 28.175 3 0.000 
2 Tahun 50.788 4 0.000 
3 Tahun 87.692 4 0.000 
4 Tahun 127.503 7 0.000 
Model 153.790 5 0.000 
Sumber: Lampiran pada Output SPSS hal 107, 109, 110, 112. 98.  
 
Analisis perbandingan (tabel 4.28) pada model didasarkan pada ketepatan 
prediksi, jumlah data dan nilai Z-Value dengan tingkat signifikan nilai P-Value 
dari periode sebelum terjadi kebangkrutan untuk kedua model analisis. Model 
diskriminan memiliki kekuatan prediksi dalam memprediksi kondisi financial 
distress sebesar 88.6 persen lebih rendah dari model logit sebesar 90 persen. 
Berarti model logit memiliki ketepatan prediksi tertinggi daripada model 
diskriminan dalam memprediksi kondisi financial distress.   Dilihat dari jumlah 
data model logit lebih besar daripada model diskriminan artinya model logit 
memiliki tingkat ketepatan prediksi tertinggi untuk memprediksi kondisi financial 
distress pada perusahaan manufaktur. Z-Value dengan tingkat signifikan P-Value 
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model logit lebih besar daripada model diskriminan artinya model logit secara 
signifikan lebih berbeda kedua kelompok perusahaan failed dan non-failed.  
 
Tabel 4. 28  
Analisis Perbandingan Ketepatan Prediksi Tertinggi Dalam Memprediksi 
Financial Distress 
 






















1 Tahun 72.70% 32 11.53 0.00 82.90% 34 14. 79 0.00 
2 Tahun 84.10% 74 40.48 0.00 85.20% 75 50.79 0.00 
3 Tahun 87.90% 132 73.191 0.00 88.60% 118 87.69 0.00 
4 Tahun 86.90% 153 98.72 0.00 89.20% 157 127.5 0.00 
Model 88.60% 195 139.23 0.00 90.00% 198 153.79 0.00 

















1. Variabel-variabel dari model logit dan model diskriminan yang dapat 
menjelaskan prediksi financial distress adalah: 
a. Variabel yang dapat menjelaskan prediksi financial distress dengan 
model logit yang terdiri dari TOAS, CATA, APNPTA, WCLTD dan 
EBITS. Apabila variabel TOAS, CATA, APNPTA dan WCLTD 
meningkat  maka probabilitas perusahaan mengalami financial distress 
akan meningkat. Apabila variabel EBITS mengalami penurunan maka 
probabilitas perusahaan akan mengalami financial distress akan 
meningkat.  
b. Variabel yang dapat menjelaskan financial distress dengan model 
diskriminan yang terdiri dari CATA, APNPTA, TOAS, STFA, WCLTD 
ROE, EBITPC dan EBITS. Apabila variabel TOAS, CATA, APNPTA, 
STFA, dan WCLTD meningkat maka probabilitas perusahaan akan 
mengalami financial distress meningkat. Apabila variabel ROE, 
EBITPC dan EBITS menurun maka probabilitas perusahaan akan 
mengalami financial distress akan meningkat. Variabel ini dapat dilihat 
dari Cannonical Discriminant Function Coefficients.  
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2. Bukti menunjukkan bahwa model logit memiliki akurasi prediksi sebesar 
90% lebih tinggi dibanding dengan model diskriminan yang memiliki akurasi 
prediksi sebesar 88.6%. Type II Erorr pada model logit dideteksi lebih rendah 
dari Type I Error, Sedangkan Type II Error model diskriminan dideteksi lebih 
tinggi dari Type I Error.  
 
B. Keterbatasan 
1. Dari 22 rasio keuangan yang digunakan (Ugurlu, 2006) yang menjadi variabel 
independen, dari 22 rasio keuangan ada empat rasio keuangan terpaksa 
dihilangkan karena terbatasnya data yang terdapat di ICMD, kemungkinan ada 
data-data yang seharusnya penting yang terpaksa dihapus. Seperti item 
depresiasi, amortisasi,  financial expense, financial liabilities dan market 
value of equity. Variabel yang dihilangkkan adalah variabel MVETL, FEFL, 
EBITDT dan VOL sehingga pada penelitian hanya dipakai 18 rasio keuangan 
sebagai variabel independen. Peneliti selanjunya bisa mengupayakan untuk 
mendapatkan data yang lebih lengkap, sehingga variabel-variabel tersebut bisa 
disertakan dalam penelitian.  
2. Penelitian ini hanya terfokus pada perusahaan manufaktur. Pada penelitian 
selanjutnya dapat ditambahkan jenis perusahaan yang lain sehingga hasilnya 
lebih komplek. Namun harus diperhatikan mengenai perbedaan karakter tiap 




1. Untuk memprediksi financial distress dengan menggunakan model logit, 
variabel yang digunakan adalah TOAS, CATA, APNPTA, WCLTD dan EBITS, 
karena variabel-variabel ini mamiliki tingkat signifikan pada 0.05. Dari 
persamaan logistic regression dapat dilihat bahwa log odds perusahaan 
mengalami financial distress secara negatif dipengaruhi oleh variabel TOAS, 
CATA, APNPTA,WCLTD dan secara positif dipengaruhi oleh variabel 
EBITS.  
2. Untuk memprediksi financial distress dengan menggunakan model 
diskriminan, variabel yang digunakan adalah TOAS, CATA, APNPTA, STFA, 
WCLTD,  ROE, EBITPC dan EBITS. Karena variabel-variabel ini merupakan 
variabel yang mampu memprediksi financial distress pada perusahaan failed 
dan non-failed yang ditunjukkan dengan nilai wilk’s lambda dengan tingkat 
signifikan 0.000.  
3. Perusahaan sebaiknya menggunakan model logit untuk memprediksi kondisi 
financial distress, karena memiliki akurasi prediksi tertinggi dalam 
menjelaskan financial distress dan memiliki kesalahan prediksi lebih rendah 









Almilia, Luciana Spica & Kristijadi. (2003).” Analisis rasio keuangan untuk 
memprediksi kondisi financial distress perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di bursa efek Jakarta” JAAI, Vol. 7 No. 2, Desember 2003 Hal 
183-206. 
 
Altman, E.I. (1968). “Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of 
corporate bankrupy”, Journal of Finance, Vol. 23, September, pp. 589-609. 
 
Andryan, (2010),” Uji Asumsi Klasik Dengan SPSS 16”. Artikel, FE-Universitas 
Negri Semarang, 2010. www.eprints.undip.ac.id  
 
Beaver, W. (1966).” Financial Ratios as Predictors of Failure. Empirical Research 
in Accounting: Selected Studies”, Journal of Accounting Research, 
(Supplement) Vol. 4, pp. 71-111. 
 
Brigham, Eguene and Houston, Joel. (2006). Fundamentals of Financial 
Management 10 
th
 Edition. : Thomson 
 
Candiasa, I Made. (2003). “Statistik Multivariat Disertai Aplikasi dengan SPSS”, 
Singaraja, Unit Penerbitan IKIP Negeri Singaraja. 
 
Djarwanto, Ps. dan Subagyo, P. (2000). “Statistik Induktif, Edisi Ke-empat”, 
Yogyakarta, BPFE-UGM.  
 
Ghozali, I. (2002). “ Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS”. 
Badan Penerbit Universitas Diponegoro Semarang. 
 
Ikatan Akuntan Indonesia (2004), “Standar Akuntansi Keuangan”, Salemba 
Empat, Jakarta, April 2004. 
 
Hadad, Muliaman D , Santoso, Wimboh& Rulina, Ita . (2003).” Indikator 
Kepailitan di Indonesia: An Additional Early Warning Tools Pada 
Stabilitas Sistem Keuangan”. Jurnal BI .muliaman@bi.go.id, 
wimboh@bi.go.id, rulina@bi.go.id 
 




Luciana, S. A., (2004). “Analisis faktor-faktor yang mempengaruhi kondisi 
financial ditress suatu perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. 
Jurnal Riset Akuntansi Indonesia (JRAI), Vol 7. No.1. 
 
Luciana, S. A, (2006). ”Prediksi kondisi financial distress perusahaan go public 
dengan menggunakan analisis multinominal logit, Jurnal Ekonomi dan 
Bisnis. Vol. XII No.1, Maret 2006. ISSN: 0854-9087. 
 
Machfoedz, Mas’ud. (1999). “Profil Kinerja Financial Perusahaan-Perusahaan 
Yang Go Public di Pasar Model ASEAN. Jurnal Ekonomi dan Bisnis 
Indonesia. Vol.14.No.3. 
 
Meshbane, Alice, Morris, John D. (1996), Predictive Discriminant Analysis 
VersusLogistic Regression in Two-Group Classification Problems, 
AmericanEducational Research Paper. 
 
Munawir, (2000). ”Analisis Laporan Keuangan” Liberty, Jogjakarta.  
 
Platt Harlan D., Platt Marjorie B., (2002). “Predicting corporate financial distress: 
reflection on choice-based sample bias, Journal of Economics and 
Finance, Vol. 26 No. 2, pages 184-197. 
 
Purwanti,  Yulia. (2005).” Analisis Rasio Keuangan Dalam Memprediksi Kondisi 
Keuangan Financial Distress Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di 
Bursa Efek Jakarta. Skripsi. FE-Universitas Islam Indonesia Jogjakarta 
 
Pujiati, S. A., (2008).” Perbandingan Metode Klasifikasi Diskriminan Analisis, 
Regresi Logistik dan Jaringan Syaraf Tiruan Pada Kasus Pengelompokan 
Bunga”. Tesis. FMIPA ITS. 
 
Sartono, Agus. (2001).”Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi Edisi 4”  
Yogyakarta: Penerbit BPFE- Yogyakarrta. 
 
Sihombing, Daulat, (2008). ”Peranan Analisis Rasio Keuangan Dalam 
Memprediksi Kesehatan Keuangan Perusahaan Tekstil dan Alas Kaki 
Yang Terdaftar Dibursa Efek Jakarta”. Tesis. Universitas Sumatra Utara. 
 
Tatham, R.L., Hair, J.F, Anderson, R.E., dan Black, W.C., (1998), “Multivariate 
Data Analysis”, Prentice Hall, New Jersey. 
 
Ugurlu, M., (2006). ”Prediction of corporate financial distress in an emerging 
market: the case of turkey” Journal of Prediction of Corporate financial 
distress, Vol. 13 No. 4, pp. 277-295 
 76 
 
Whitaker, R. B., (1999). ”The early stage of financial distress”. Journal of 
Economic and Finance, 23: 123-133. 
 
Wild Jhon J., Subramanyan KR., Hasley Robert F.(Yasivi S. Bachtiar, S. 
Nurwahyu Harahap), (2005). “Analisis Laporan Keuangan”, Edisi 8, 




www.bapepam.co.id situs resmi Badan Pengawas Pasar Modal Indonesia 
 


















TABEL PERUSAHAAN FAILED 
      
NO SIMBUL PERUSAHAAN CLOSE PRICE JUMLAH SAHAM MARKET CAP  
1 AKKU Aneka Kemasindo Utama Tbk 50 240,000,000 12 
2 JKSW Jakarta Kyoei Steel Works Tbk 85 152,941,176 13 
3 INAI Indal Aluminium Industry Tbk 130 161,538,462 21 
4 INCI Intanwijaya Internasional Tbk 130 184,615,385 24 
5 ERTX Eratex Djaja Tbk 250 100,000,000 25 
6 SQMI Allbond Makmur Usaha 90 300,000,000 27 
7 PYFA Pyridam Farma Tbk 54 537,037,037 29 
8 NIPS Nipress Tbk 1510 19,867,550 30 
9 LMSH Lionmesh Prima Tbk 3400 9,705,882 33 
10 JECC Jembo Cable Company Tbk 240 150,000,000 36 
11 PRAS Prima Alloy Steel Tbk 65 584,615,385 38 
12 INDS Indospring Tbk 1200 37,500,000 45 
13 TIRT Tirta Mahakam Resources Tbk 50 1,020,000,000 51 
14 SQBI Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk 52000 980,769 51 
15 KDSI Kedawung Setia Industrial Tbk 135 407,407,407 55 
16 BRNA Berlina Tbk 405 138,271,605 56 
17 MYRX Hanson Internasional Tbk 50 1,120,000,000 56 
19 BTON Betonjaya Manunggal Tbk 335 179,104,478 60 
19 SKLT Sekar Laut Tbk 90 688,888,889 62 
20 KARW Karwell Indonesia Tbk 105 590,476,190 62 
21 EKAD Ekadharma International Tbk 112 562,500,000 63 
22 SCPI Schering Plough Indonesia Tbk 17400 3,620,690 63 
Sumber: BEI Quartal 1 tahun 2009    
      
LAMPIRAN 2 
TABEL PERUSAHAAN NON-FAILED 
      
NO SIMBUL PERUSAHAAN CLOSE PRICE JUMLAH SAHAM MARKET CAP  
1 APLI Asiaplast Industries Tbk 50 1,300,000,000 65 
2 LMPI Langgeng Makmur Industri Tbk 70 1,014,285,714 71 
3 MYTX Apac Citra Centertex Tbk 50 1,460,000,000 73 
4 BIMA Primarindo Asia Infrastructur Tbk 900 85,555,556 77 
5 IGAR Kageo Igar Jaya Tbk 82 1,048,780,488 86 
6 TBMS Tembaga Mulia Semanan Tbk 5000 18,400,000 92 
7 PICO Pelangi Indah Canindo Tbk 180 566,666,667 102 
8 PBRX Pan Brothers Tex Tbk 245 444,897,959 109 
9 ETWA Eterindo Wahanatama Tbk 117 965,811,966 113 
10 DPNS Duta Pertiwi Nusantara Tbk 350 331,428,571 116 
11 ESTI Ever Shine Textile Industry Tbk 59 2,016,949,153 119 
12 ADMG Polysindo Eka Perkasa Tbk 50 2,380,000,000 119 
13 KBLM Kabelindo Murni Tbk 115 1,121,739,130 129 
14 LION Lion Metal Works Tbk 2650 52,075,472 138 
15 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk 100 1,440,000,000 144 
16 ALMI Alumindo Light Metal Industry Tbk 475 305,263,158 145 
17 DSUC Daya Sakti Unggul Corporation Tbk 290 500,000,000 145 
18 SIMM Surya Intrindo Makmur Tbk 145 1,000,000,000 145 
19 RICY Ricky Putra Globalindo Tbk 245 640,816,327 157 
20 SPMA Suparma Tbk 111 1,495,495,495 166 
21 STTP Siantar Top Tbk 150 1,313,333,333 197 
22 IKBI Sumi Indo Kabel Tbk 650 306,153,846 199 




TABEL HASIL PERHITUNGAN RASIO KEUANGAN PADA PERUSAHAAN FAILED 
                       




2004 0.38 0.54 0.90 0.06 1.10 1.27 1.58 0.00 0.17 0.00 0.27 17.61 2.99 0.42 0.08 0.13 0.14 -0.44 1.00 
2005 0.41 0.36 0.84 0.11 1.73 2.68 1.04 0.00 0.10 0.00 0.19 7.90 0.60 0.70 0.04 0.08 0.07 1.74 1.00 
2006 0.51 0.34 0.68 0.07 1.27 8.43 0.71 0.00 0.09 0.00 0.10 1.58 0.02 0.91 0.00 0.00 0.00 1.60 1.00 
2007 0.54 0.40 0.64 0.10 1.06 5.62 0.76 0.00 0.15 0.00 0.09 2.39 0.01 0.88 0.00 -0.01 -0.01 1.05 1.00 
2008 0.43 0.27 0.62 0.09 0.70 -1.91 0.28 0.00 -0.62 0.00 0.04 -6.61 0.02 1.08 -0.31 -0.51 -1.46 -28.90 1.00 
2 JKSW 
Jakarta Kyoei Steel 
Works Tbk 
2004 3.11 0.38 -1.19 2.11 0.74 -0.16 1.79 0.00 0.16 0.00 0.03 -25.38 0.00 -0.13 0.11 -0.14 -0.12 0.40 1.00 
2005 2.89 0.38 -1.24 2.16 1.00 -0.21 2.29 0.00 0.15 0.00 0.03 -23.72 0.00 -0.13 -0.03 0.34 0.23 0.44 1.00 
2006 1.89 0.88 0.95 0.00 2.04 2.10 15.54 0.00 0.16 0.00 0.53 29.59 0.24 0.12 0.15 0.51 0.11 0.14 1.00 
2007 2.69 0.92 0.82 0.14 1.74 2.10 22.48 0.00 0.16 0.00 0.12 35.62 0.10 0.09 0.19 0.79 0.14 -0.26 1.00 




2004 4.07 0.51 0.15 0.35 2.25 8.59 6.03 0.00 0.07 0.00 0.55 0.29 0.02 1.26 0.04 -0.19 -0.03 -77.76 1.00 
2005 4.77 0.57 0.09 0.40 1.74 7.75 6.58 0.00 0.08 0.00 0.51 0.27 0.03 1.75 -0.50 -0.26 -0.04 0.99 1.00 
2006 5.56 0.59 0.14 0.29 1.69 3.75 10.26 0.00 0.13 0.00 0.62 0.50 0.01 0.72 0.17 0.05 0.01 1.43 1.00 
2007 4.83 0.60 0.16 0.37 1.78 5.71 10.89 0.00 0.16 0.00 0.51 0.43 0.01 0.62 0.00 0.00 0.00 1.02 1.00 




2004 1.80 0.73 0.85 0.08 1.20 1.48 3.40 0.00 0.18 0.00 0.01 87.54 0.14 0.30 0.08 0.19 0.11 -20.35 1.00 
2005 1.79 0.76 0.90 0.08 1.16 1.33 3.69 0.00 0.20 0.00 0.01 103.14 0.10 0.27 0.07 0.19 0.11 3.71 1.00 
2006 1.73 0.78 0.88 0.10 0.87 1.01 3.18 0.00 0.16 0.00 0.05 114.45 0.88 0.24 -0.03 -0.06 -0.04 1.05 1.00 
2007 1.80 0.82 0.87 0.12 0.82 0.97 4.05 0.00 0.11 0.00 0.06 85.28 0.39 0.19 0.02 0.04 0.03 0.87 1.00 
2008 1.75 0.85 0.91 0.07 0.91 1.01 5.69 0.00 0.14 0.00 0.11 78.36 1.16 0.15 0.02 0.05 0.03 1.14 1.00 
5 ERTX Eratex Djaja Tbk 
2004 2.97 0.63 0.00 0.40 2.29 20.70 4.02 0.00 0.13 0.00 0.44 0.16 0.01 73.51 16.11 -0.50 -0.06 -3.43 1.00 
2005 2.98 0.61 -0.05 0.40 2.89 -10.74 4.85 0.00 0.13 0.00 0.25 -0.63 0.03 -7.50 1.13 -0.24 -0.02 0.88 1.00 
2006 3.07 0.60 -0.06 0.29 3.13 -4.14 5.14 0.00 0.10 0.00 0.21 -1.62 0.02 -6.01 -0.32 -0.09 -0.01 -2.24 1.00 
2007 2.93 0.39 -0.08 0.65 4.06 -3.39 10.13 0.00 0.14 0.00 0.20 -2.18 0.01 -2.03 0.11 -0.21 -0.02 1.37 1.00 




2004 0.91 0.64 0.83 0.16 0.83 1.12 1.47 0.00 0.10 0.00 0.03 98.00 0.24 0.43 0.01 0.01 0.02 0.89 1.00 
2005 0.80 0.62 0.88 0.11 0.36 0.44 0.60 0.00 -0.09 0.00 0.06 70.46 0.07 0.42 0.07 -0.07 -0.32 -0.08 1.00 
2006 0.71 0.59 0.88 0.11 0.12 0.15 0.18 0.00 -0.87 0.00 0.07 54.00 0.08 0.45 -0.13 -0.11 -1.65 1.35 1.00 
2007 0.38 0.12 0.72 0.12 0.97 -7.21 0.17 0.00 -3.07 0.00 0.52 -0.11 0.00 0.96 -1.26 -0.55 -9.42 -0.22 1.00 
2008 0.26 0.05 0.60 0.03 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.86 -0.03 0.00 0.00 -0.77 -0.06 0.00 0.28 1.00 
7 PYFA Pyridam Farma Tbk 
2004 0.70 0.18 0.88 0.06 2.65 6.99 0.59 0.00 0.61 -0.01 0.04 14.68 0.04 0.93 0.02 0.04 0.06 0.32 1.00 
2005 0.77 0.23 0.83 0.10 2.23 7.63 0.68 0.00 0.59 -0.01 0.04 11.10 0.06 0.92 0.02 0.04 0.05 0.58 1.00 
2006 0.83 0.28 0.78 0.11 2.63 6.43 1.03 0.00 0.66 -0.01 0.23 2.31 0.02 0.91 0.03 0.05 0.05 0.53 1.00 
2007 0.95 0.37 0.70 0.20 2.48 7.98 1.45 0.00 0.64 0.00 0.15 2.59 0.07 0.89 0.03 0.05 0.03 0.64 1.00 





                       




2004 0.43 0.71 0.41 0.27 2.65 6.83 6.83 0.00 0.05 0.00 0.27 1.75 0.10 0.67 0.31 0.84 0.10 0.30 1.00 
2005 0.42 0.73 0.50 0.27 3.41 7.87 9.69 0.00 0.12 0.00 0.17 3.67 0.17 0.51 0.19 0.66 0.06 0.30 1.00 
2006 0.44 0.71 0.54 0.33 2.54 5.66 7.08 0.00 0.12 0.00 0.15 4.79 0.09 0.48 0.11 0.44 0.05 0.03 1.00 
2007 0.63 0.82 0.46 0.36 2.29 4.96 11.69 0.00 0.13 0.00 0.18 3.91 0.10 0.34 0.20 0.93 0.08 0.17 1.00 
2008 0.62 0.83 0.61 0.21 3.19 5.00 17.78 0.00 0.13 0.00 0.23 5.95 0.12 0.24 0.24 1.46 0.09 0.27 1.00 
9 NIPS Nipress Tbk 
2004 1.89 0.35 0.42 0.34 2.57 364.07 1.48 0.00 0.15 0.00 0.40 0.01 0.04 1.42 -0.04 -0.19 -0.02 1.06 1.00 
2005 1.90 0.39 0.44 0.38 2.96 623.44 1.98 0.00 0.15 0.00 0.31 0.01 0.01 1.33 0.04 0.24 0.02 0.88 1.00 
2006 2.20 0.45 0.40 0.04 2.60 35.13 2.20 0.00 0.14 0.00 0.29 0.19 0.08 1.33 0.09 0.60 0.05 0.58 1.00 
2007 2.90 0.60 0.31 0.52 2.33 47.37 3.62 0.00 0.12 0.00 0.17 0.26 0.12 1.23 0.06 0.37 0.02 0.89 1.00 




2004 3.02 0.65 0.22 0.41 1.84 -38.70 3.75 0.00 0.14 0.00 0.13 -0.29 0.01 1.48 0.01 -0.12 -0.02 1.86 1.00 
2005 3.23 0.68 0.20 0.50 1.95 -24.14 4.50 0.00 0.13 0.00 0.09 -0.78 0.01 1.51 -0.03 -0.02 0.00 0.97 1.00 
2006 3.63 0.69 0.18 0.54 1.78 -29.63 4.49 0.00 0.11 0.00 0.11 -0.46 0.01 1.57 0.01 0.02 0.00 0.92 1.00 
2007 4.70 0.77 0.19 0.59 2.02 58.10 7.83 0.00 0.14 0.00 0.06 0.54 0.01 1.08 0.26 0.76 0.08 0.28 1.00 




2004 4.38 0.73 0.29 0.08 1.70 5.60 4.90 0.00 0.10 0.00 0.29 1.05 0.03 0.88 0.10 0.30 0.03 2.23 1.00 
2005 5.61 0.73 0.23 0.11 1.68 8.98 5.48 0.00 0.07 0.00 0.23 0.77 0.03 0.97 0.04 0.12 0.01 0.83 1.00 
2006 5.93 0.74 0.21 0.19 1.70 22.82 6.17 0.00 0.04 0.00 0.13 0.53 0.01 0.95 -0.02 -0.07 -0.01 1.25 1.00 
2007 5.43 0.70 0.24 0.12 1.74 36.34 4.97 0.00 0.06 0.00 0.13 0.34 0.01 1.02 0.02 0.07 0.01 0.85 1.00 
2008 5.55 0.67 0.21 0.13 1.10 127.94 2.48 0.00 0.10 0.00 0.16 0.04 0.10 1.44 -0.13 -0.35 -0.05 1.19 1.00 
12 INDS Indospring Tbk 
2004 3.51 0.60 0.21 0.24 1.45 3.33 2.27 0.00 0.13 0.00 0.57 0.58 0.01 1.83 -0.25 -0.49 -0.06 0.98 1.00 
2005 4.60 0.62 0.15 0.40 1.51 7.81 2.90 0.00 0.12 0.00 0.41 0.34 0.03 2.24 -0.09 -0.22 -0.02 1.12 1.00 
2006 4.91 0.49 0.14 0.20 1.64 -102.67 1.81 0.00 0.10 0.00 0.43 -0.02 0.02 3.15 0.03 0.12 0.01 1.20 1.00 
2007 5.99 0.59 0.13 0.24 1.59 24.07 2.61 0.00 0.19 0.00 0.36 0.12 0.03 2.74 0.13 0.57 0.04 0.77 1.00 




2004 8.09 0.48 0.23 0.45 1.94 -25.34 1.82 0.00 0.13 0.00 0.29 -0.18 0.02 2.20 0.05 0.11 0.02 0.92 1.00 
2005 8.57 0.58 0.23 0.48 1.85 -119.48 2.65 0.00 0.18 0.00 0.18 -0.07 0.01 1.81 0.05 0.14 0.02 0.84 1.00 
2006 5.70 0.72 0.35 0.57 1.72 12.42 4.43 0.00 0.25 0.00 0.05 2.97 0.03 0.80 0.01 0.04 0.01 0.03 1.00 
2007 5.53 0.66 0.36 0.29 2.10 4.54 4.16 0.00 0.16 0.00 0.44 1.08 0.02 0.93 0.00 0.02 0.00 0.97 1.00 





2004 1.94 0.71 0.65 0.04 1.60 2.36 5.65 0.00 0.62 0.00 0.33 4.23 0.68 0.31 0.32 5.75 0.27 0.30 1.00 
2005 1.65 0.64 0.61 0.04 1.58 2.70 3.49 0.00 0.58 0.00 0.31 3.12 0.00 0.47 0.09 1.50 0.09 0.36 1.00 
2006 2.07 0.68 0.63 0.04 1.73 2.96 4.34 0.00 0.58 0.00 0.24 4.53 0.32 0.43 0.33 6.22 0.26 -0.04 1.00 
2007 2.27 0.67 0.70 0.07 1.72 2.59 3.94 0.00 0.57 0.00 0.26 5.64 0.19 0.42 0.33 7.57 0.30 0.10 1.00 









2004 3.78 0.54 0.23 0.26 2.68 33.61 3.40 0.00 0.09 0.00 0.36 0.15 0.02 1.84 0.29 -0.26 -0.07 -0.74 1.00 
2005 3.85 0.59 0.21 0.29 2.77 -25.63 4.45 0.00 0.11 0.00 0.18 -0.46 0.05 1.79 0.09 -0.05 -0.01 5.77 1.00 
2006 4.40 0.52 0.35 0.26 2.89 -148.90 3.29 0.00 0.12 0.00 0.18 -0.09 0.02 1.28 0.05 0.08 0.02 0.70 1.00 
2007 5.42 0.64 0.41 0.39 2.65 13.66 5.06 0.00 0.10 0.00 0.12 1.75 0.04 0.82 0.07 0.11 0.02 0.61 1.00 
2008 4.86 0.59 0.47 0.22 3.74 22.85 5.75 0.00 0.11 0.00 0.06 2.85 0.05 0.82 0.03 0.06 0.01 0.77 1.00 
16 BRNA Berlina Tbk 
2004 4.07 0.52 0.35 0.07 1.26 1.79 1.55 0.00 0.26 0.00 0.75 0.82 0.23 1.21 0.11 0.90 0.12 0.40 1.00 
2005 3.98 0.48 0.35 0.11 1.47 2.15 1.49 0.00 0.22 0.00 0.75 0.73 0.18 1.34 0.02 0.12 0.01 0.96 1.00 
2006 4.11 0.46 0.36 0.12 1.61 3.74 1.51 0.00 0.16 0.00 0.56 0.60 0.16 1.37 -0.04 -0.16 -0.02 1.01 1.00 
2007 3.87 0.45 0.40 0.12 2.14 3.64 1.92 0.00 0.19 0.00 0.66 0.75 0.14 1.25 0.07 0.48 0.04 0.62 1.00 





2004 7.13 0.30 0.47 0.20 1.72 -4.26 0.87 0.00 0.12 0.00 0.21 -1.05 0.02 1.26 0.01 0.00 0.01 0.96 1.00 
2005 7.53 0.27 0.42 0.06 1.93 -2.60 0.97 0.00 0.05 0.00 0.18 -2.00 0.02 1.29 -0.05 -0.02 -0.04 1.39 1.00 
2006 6.69 0.17 0.34 0.01 3.39 -1.20 0.87 0.00 -0.09 0.00 0.04 -18.22 0.01 1.99 -0.41 -0.09 -0.23 0.98 1.00 
2007 5.22 0.12 0.17 0.00 4.71 -0.77 0.69 0.00 -0.12 0.00 0.03 -27.84 0.00 4.69 1.54 -0.14 -0.48 -1.00 1.00 




2004 0.29 0.45 0.80 0.08 3.51 5.70 3.16 0.00 0.11 0.00 0.12 11.46 0.75 0.63 0.10 0.18 0.07 -0.45 1.00 
2005 0.28 0.45 0.88 0.05 4.06 4.83 3.56 0.00 0.03 0.00 0.30 12.14 1.78 0.58 0.07 0.13 0.05 -0.92 1.00 
2006 0.34 0.59 0.76 0.18 2.88 4.46 4.49 0.00 0.08 0.00 0.13 12.65 0.57 0.50 0.03 0.06 0.02 0.35 1.00 
2007 0.46 0.74 0.74 0.12 3.35 4.91 10.71 0.00 0.14 0.00 0.10 20.40 0.68 0.31 0.26 0.69 0.11 -0.17 1.00 
2008 0.91 0.89 0.61 0.08 2.14 2.59 19.62 0.00 0.17 0.00 0.08 51.59 2.21 0.16 0.38 1.66 0.17 -1.23 1.00 
19 SKLT Sekar Laut Tbk 
2004 1.12 0.48 -3.37 0.46 2.56 -0.85 3.96 0.00 0.17 0.00 0.56 -0.59 0.01 -0.09 0.11 -0.13 -0.32 1.04 1.00 
2005 0.94 0.62 0.18 0.25 2.86 9.73 5.85 0.00 0.18 0.00 0.46 0.48 0.08 1.65 5.30 0.27 0.55 1.00 1.00 
2006 0.95 0.68 0.25 0.26 3.02 7.08 7.50 0.00 0.20 0.00 0.48 0.80 0.09 1.10 0.20 0.01 0.02 1.05 1.00 
2007 1.83 0.45 0.53 0.21 2.89 8.34 2.62 0.00 0.17 0.00 0.38 0.87 0.08 0.94 0.06 0.03 0.01 0.47 1.00 




2004 5.15 0.53 0.09 0.81 2.13 -3.56 14.08 0.00 0.14 0.00 0.08 -4.31 0.12 0.93 0.01 0.01 0.00 0.96 1.00 
2005 4.92 0.54 0.09 0.85 2.71 -4.24 14.36 0.00 0.10 0.00 0.04 -8.60 0.12 1.09 0.03 -0.02 -0.01 1.24 1.00 
2006 3.21 0.51 -0.09 0.89 -0.17 0.17 -0.82 0.00 10.54 0.00 0.01 -41.85 0.11 -1.22 2.66 -0.25 2.66 0.99 1.00 
2007 3.03 0.61 -0.07 0.61 -0.12 0.39 -0.65 0.00 14.77 0.00 0.26 -0.65 0.01 -1.54 -0.28 0.03 -0.46 0.75 1.00 





2004 0.63 0.74 0.82 0.11 1.67 2.05 6.73 0.00 0.22 0.00 0.24 14.00 1.23 0.23 0.08 0.26 0.07 -0.27 1.00 
2005 0.75 0.73 0.73 0.20 1.91 2.77 8.78 0.00 0.17 0.00 0.16 11.74 0.53 0.22 0.09 0.29 0.06 1.71 1.00 
2006 0.75 0.75 0.78 0.04 1.96 2.63 9.03 0.00 0.19 0.00 0.14 17.90 0.39 0.21 0.10 0.28 0.07 2.20 1.00 
2007 0.85 0.76 0.72 0.19 2.26 3.36 11.67 0.00 0.18 0.00 0.12 15.27 0.26 0.21 0.07 0.23 0.04 -0.86 1.00 




2004 0.59 0.60 0.03 0.79 3.19 -6.73 5.48 0.00 0.48 0.00 0.09 -3.41 0.03 10.75 -0.17 0.44 0.01 0.66 1.00 
2005 0.74 0.64 0.01 0.85 2.79 -6.36 5.70 0.00 0.47 0.00 0.06 -4.53 0.01 22.45 -0.83 0.25 0.01 0.76 1.00 
2006 0.99 0.62 -0.01 0.91 2.01 -3.87 4.07 0.00 0.57 0.00 0.07 -4.81 0.02 -20.89 1.71 -0.19 -0.01 0.85 1.00 
2007 1.29 0.71 0.01 0.81 1.88 -6.21 5.14 0.00 0.48 0.00 0.07 -3.21 0.04 18.41 1.43 1.75 0.04 0.76 1.00 





TABEL HASIL PERHITUNGAN RASIO KEUANGAN PADA PERUSAHAAN NON-FAILED PERIODE TAHUN 2004 -2008 
                       




2004 3.09 0.29 0.45 0.28 2.69 -30.41 1.10 0.00 0.09 0.00 0.42 -0.11 0.04 1.57 0.05 -0.07 -0.04 4.74 0 
2005 2.92 0.28 0.46 0.30 3.20 -13.90 1.27 0.00 0.03 0.00 0.35 -0.34 0.04 1.55 -0.03 -0.05 -0.02 1.45 0 
2006 2.67 0.23 0.50 0.31 2.63 -6.33 1.22 0.00 0.08 0.00 0.35 -0.56 0.04 0.98 0.00 0.00 0.00 1.01 0 
2007 2.95 0.33 0.44 0.24 1.97 -11.67 0.98 0.00 0.10 0.00 0.31 -0.33 0.04 1.50 -0.04 -0.05 -0.03 1.13 0 





2004 5.09 0.33 0.01 0.03 1.39 -0.71 1.09 0.00 0.12 0.00 0.00 -136.28 0.03 50.56 -11.84 -0.22 -0.25 1.19 0 
2005 5.05 0.39 0.74 0.05 1.32 2.56 1.53 0.00 0.15 0.00 0.26 3.01 0.07 0.46 0.35 0.04 0.07 0.09 0 
2006 5.09 0.43 0.74 0.06 1.25 1.65 1.71 0.00 0.18 0.00 0.60 2.09 0.04 0.42 0.01 0.01 0.02 0.73 0 
2007 5.32 0.42 0.73 0.05 1.34 2.05 1.76 0.00 0.17 0.00 0.45 2.32 0.04 0.44 0.03 0.01 0.01 7.24 0 




2004 25.82 0.25 0.09 0.27 3.31 -8.63 1.22 0.00 0.08 0.00 0.56 -0.22 0.01 7.70 -0.41 -0.23 -0.08 2.08 0 
2005 24.00 0.25 0.06 0.28 3.91 -8.34 1.38 0.00 0.08 0.00 0.58 -0.23 0.01 12.39 -0.70 -0.17 -0.06 1.39 0 
2006 22.35 0.23 0.09 0.29 4.33 -6.90 1.41 0.00 0.07 0.00 0.50 -0.38 0.01 8.03 0.02 0.01 0.00 -0.74 0 
2007 23.35 0.29 0.06 0.32 3.84 -5.65 1.73 0.00 0.09 0.00 0.40 -0.60 0.01 10.25 -0.35 -0.11 -0.03 0.80 0 




2004 0.81 0.28 -2.42 0.50 1.10 -0.67 0.66 0.00 -0.47 0.00 0.78 -0.17 0.00 -0.19 0.15 -0.97 -1.66 2.20 0 
2005 0.87 0.37 -2.40 0.72 1.15 -0.89 1.29 0.00 0.01 0.00 0.75 -0.19 0.00 -0.14 0.06 -0.41 -0.48 2.63 0 
2006 1.04 0.54 -1.95 0.61 2.37 -3.05 5.48 0.00 0.06 0.00 0.67 -0.21 0.01 -0.12 -0.02 0.17 0.05 1.24 0 
2007 0.97 0.54 -1.98 0.65 4.51 -7.57 9.43 0.00 0.10 0.00 0.71 -0.15 0.00 -0.13 -0.05 0.35 0.06 1.54 0 
2008 1.07 0.54 -1.99 0.00 4.93 -5.58 13.02 0.00 0.12 0.00 0.66 -0.24 0.00 -0.10 0.10 -0.72 -0.11 1.29 0 
5 IGAR 
Kageo Igar Jaya 
Tbk 
2004 2.84 0.66 0.58 0.11 2.01 3.49 4.06 0.00 0.16 0.00 0.13 8.80 0.20 0.57 0.16 0.88 0.12 -0.96 0 
2005 2.75 0.67 0.62 0.12 2.37 3.38 5.11 0.00 0.12 0.00 0.23 7.97 0.28 0.50 0.08 0.48 0.06 0.07 0 
2006 2.81 0.71 0.63 0.10 2.05 3.02 5.45 0.00 0.10 0.00 0.17 9.96 0.42 0.43 0.06 0.29 0.04 -0.27 0 
2007 3.30 0.77 0.58 0.10 1.84 2.73 6.71 0.00 0.12 0.00 0.17 10.24 0.33 0.37 0.08 0.55 0.06 -0.05 0 




2004 7.10 0.79 0.15 0.42 3.23 -52.04 14.48 0.00 0.03 0.00 0.00 -24.21 0.17 1.15 -0.04 -0.25 0.00 1.02 0 
2005 8.36 0.81 0.11 0.58 4.23 -44.16 21.99 0.00 0.02 0.00 0.00 -57.60 0.08 1.44 -0.19 -0.95 -0.01 1.01 0 
2006 9.56 0.88 0.12 0.33 4.65 1155.04 34.75 0.00 0.02 0.00 0.00 1.25 0.06 0.98 0.21 1.51 0.01 1.40 0 
2007 11.84 0.91 0.09 0.37 3.54 -1075.47 34.68 0.00 0.02 0.00 0.00 -1.77 0.07 1.03 -0.02 -0.03 0.00 0.97 0 




2004 2.43 0.46 0.15 0.47 1.55 -8.40 1.52 0.00 0.09 0.00 0.35 -0.28 0.04 3.23 -0.13 -0.07 -0.11 4.45 0 
2005 2.51 0.51 0.22 0.54 1.81 -8.38 2.20 0.00 0.16 0.00 0.20 -0.72 0.01 1.90 0.03 0.00 0.00 1.07 0 
2006 2.71 0.58 0.21 0.56 1.58 -4.49 2.62 0.00 0.16 0.00 0.17 -1.27 0.01 1.65 0.03 0.00 0.00 1.07 0 
2007 4.53 0.53 0.30 0.62 1.39 -4.55 1.64 0.00 0.15 0.00 0.03 -8.96 0.01 1.48 0.06 0.09 0.03 0.88 0 









2004 1.27 0.82 0.62 0.31 2.95 5.02 15.78 0.00 0.14 0.00 0.11 11.44 0.10 0.25 0.10 0.29 0.03 10.70 0 
2005 3.90 0.84 0.28 0.64 3.38 18.43 18.03 0.00 0.10 0.00 0.06 3.81 0.05 0.55 0.09 0.33 0.01 0.55 0 
2006 5.54 0.76 0.21 0.69 3.40 86.90 11.39 0.00 0.08 0.00 0.09 0.43 0.03 1.06 0.08 0.34 0.01 0.47 0 
2007 8.33 0.79 0.17 0.63 2.46 21.55 10.22 0.00 0.11 0.00 0.15 0.72 0.05 1.12 0.17 0.71 0.02 0.74 0 





2004 4.89 0.18 0.72 0.16 1.24 31.31 94.39 0.00 0.10 0.00 0.39 0.07 0.02 0.00 -0.11 -0.08 -0.35 0.99 0 
2005 4.70 0.13 0.75 0.12 6.56 29103.29 322.09 0.00 0.04 0.00 0.47 0.00 0.02 0.00 -0.01 0.00 0.00 0.72 0 
2006 5.16 0.16 0.70 0.11 4.67 15.34 349.46 0.00 0.05 0.00 0.62 0.27 0.02 0.00 0.03 0.02 0.03 1.11 0 
2007 4.40 0.17 0.84 0.07 5.53 10.22 290.16 0.00 0.04 0.00 0.51 1.15 0.06 0.00 0.02 0.02 0.02 1.28 0 




2004 1.50 0.69 0.73 0.10 0.73 0.93 4.36 0.00 0.22 0.00 0.29 9.03 0.63 0.16 0.06 0.13 0.11 1.30 0 
2005 1.44 0.68 0.78 0.06 0.81 0.93 4.68 0.00 0.19 0.00 0.44 8.48 1.13 0.15 0.04 0.07 0.06 1.11 0 
2006 1.46 0.67 0.74 0.11 0.86 1.08 5.58 0.00 0.16 0.00 0.37 6.70 0.76 0.14 -0.02 -0.09 -0.08 3.35 0 
2007 1.56 0.71 0.70 0.14 0.91 1.20 6.57 0.00 0.19 0.00 0.35 5.86 0.75 0.14 0.01 0.02 0.02 1.20 0 





2004 5.44 0.50 0.64 0.11 1.78 2.81 1.89 0.00 0.05 0.00 0.49 1.81 0.08 0.74 -0.04 -0.09 -0.04 1.50 0 
2005 5.90 0.57 0.57 0.08 1.43 2.46 2.17 0.00 0.06 0.00 0.44 1.74 0.10 0.65 -0.03 -0.06 -0.03 1.26 0 
2006 5.31 0.61 0.54 0.11 1.47 2.96 2.71 0.00 0.00 0.00 0.33 1.99 0.05 0.61 -0.18 -0.35 -0.15 1.73 0 
2007 5.41 0.62 0.50 0.13 1.51 5.60 2.87 0.00 0.06 0.00 0.09 3.75 0.06 0.65 -0.06 -0.11 -0.04 1.31 0 




2004 65.55 0.14 -1.65 0.04 2.17 -0.12 0.39 0.00 -0.26 0.00 0.03 -32.28 0.00 -0.46 0.19 -0.95 -1.06 1.03 0 
2005 60.94 0.16 -0.99 0.05 3.04 -0.29 0.68 0.00 -0.11 0.00 0.05 -16.02 0.00 -0.74 0.14 -0.40 -0.29 1.14 0 
2006 58.49 0.22 -1.03 0.04 2.37 -0.32 0.80 0.00 -0.14 0.00 0.07 -11.82 0.00 -0.64 0.00 -0.03 -0.03 0.92 0 
2007 54.48 0.26 -1.27 0.05 2.55 -0.36 1.10 0.00 -0.04 0.00 0.07 -12.60 0.00 -0.48 0.13 -0.41 -0.26 1.10 0 




2004 2.34 0.27 0.55 0.25 1.97 -7.82 0.74 0.00 -0.11 0.00 0.25 -0.62 0.03 1.33 -0.20 -0.12 -0.24 2.29 0 
2005 2.60 0.36 0.55 0.33 2.98 -21.63 1.70 0.00 0.08 0.00 0.09 -1.18 0.07 1.16 0.10 0.00 0.00 -4.70 0 
2006 2.77 0.38 0.55 0.32 2.69 -153.40 1.68 0.00 0.13 0.00 0.12 -0.13 0.02 1.11 0.07 0.06 0.05 0.71 0 
2007 4.33 0.46 0.50 0.38 1.61 32.87 1.38 0.00 0.06 0.00 0.11 0.41 0.02 1.07 0.02 0.04 0.03 0.56 0 




2004 1.47 0.79 0.82 0.02 0.96 1.14 6.10 0.00 0.47 0.00 0.39 13.11 1.78 0.15 -0.03 -0.09 -0.04 1.02 0 
2005 1.64 0.81 0.82 0.03 0.97 1.15 7.39 0.00 0.42 0.00 0.44 11.99 1.86 0.13 -0.13 -0.34 -0.14 1.01 0 
2006 1.88 0.83 0.80 0.02 0.92 1.10 8.67 0.00 0.42 0.00 0.32 10.67 1.56 0.11 0.14 0.57 0.21 -0.74 0 
2007 5.16 0.94 0.33 0.01 0.37 0.40 10.46 0.00 0.39 0.00 0.27 36.62 1.37 0.10 0.15 0.71 0.20 -1.18 0 









2004 1.80 0.47 -0.55 0.02 3.17 -32.26 2.98 0.00 0.19 0.00 0.65 -0.05 0.08 -0.91 -0.01 -0.01 -0.01 1.13 0 
2005 2.84 0.46 0.28 0.01 2.96 3.53 2.66 0.00 0.16 0.00 0.89 0.67 0.21 1.81 1.47 0.00 0.01 -0.30 0 
2006 2.88 0.50 0.32 0.02 3.59 6.64 3.83 0.00 0.13 0.00 0.61 0.74 0.20 1.47 0.13 0.03 0.05 0.38 0 
2007 2.92 0.56 0.29 0.01 3.68 6.70 4.99 0.00 0.12 0.00 0.59 0.85 0.24 1.44 -0.10 0.01 0.02 0.51 0 





2004 9.32 0.56 0.37 0.38 2.55 10.84 3.92 0.00 0.09 0.00 0.31 0.68 0.01 0.98 0.10 -0.08 -0.01 3.59 0 
2005 8.06 0.52 0.48 0.42 3.26 39.68 4.50 0.00 0.09 0.00 0.09 0.91 0.01 0.79 0.10 0.35 0.04 0.29 0 
2006 12.50 0.58 0.37 0.60 2.70 -49.23 8.64 0.00 0.08 0.00 0.03 -1.78 0.04 0.50 0.18 0.79 0.06 -1.32 0 
2007 13.71 0.58 0.33 0.65 2.90 -24.54 7.97 0.00 0.06 0.00 0.03 -3.36 0.04 0.65 0.07 0.30 0.02 0.62 0 





2004 4.15 0.47 0.19 0.55 2.66 -7.21 2.87 0.00 0.26 0.00 0.20 -1.08 0.02 2.28 -0.07 -0.12 -0.02 1.21 0 
2005 3.96 0.47 0.07 0.67 2.59 -4.31 2.76 0.00 0.18 0.00 0.18 -1.68 0.02 6.09 -1.75 -0.45 -0.09 0.84 0 
2006 3.22 0.40 0.02 0.58 3.10 -4.88 2.52 0.00 0.19 0.00 0.34 -0.75 0.04 32.39 4.94 0.10 0.02 -9.79 0 
2007 2.89 0.38 -0.21 0.73 3.52 -2.76 2.65 0.00 0.14 0.00 0.29 -1.38 0.02 -2.37 1.08 0.53 0.14 0.20 0 




2004 1.35 0.51 0.51 0.43 1.36 11.25 1.46 0.00 -0.07 0.00 0.02 7.76 0.00 0.92 -0.15 -0.11 -0.12 1.10 0 
2005 1.31 0.53 0.41 0.51 1.10 -33.04 1.31 0.00 -0.02 0.00 0.01 -2.28 0.01 1.07 -0.27 -0.16 -0.21 1.24 0 
2006 1.46 0.59 0.30 0.52 1.59 -11.54 2.60 0.00 0.05 0.00 0.02 -7.09 0.01 1.21 -0.24 0.15 0.11 -1.09 0 
2007 1.23 0.56 0.32 0.43 1.93 10.92 2.78 0.00 0.06 0.00 0.27 0.58 0.00 1.21 -0.12 0.06 0.04 -1.13 0 




2004 2.97 0.76 0.73 0.06 0.98 1.46 5.50 0.00 0.29 0.00 0.06 32.73 0.18 0.19 0.13 0.08 0.11 -0.56 0 
2005 4.17 0.63 0.60 0.17 1.20 1.88 2.32 0.00 0.32 0.00 0.41 2.49 0.08 0.53 0.15 0.16 0.17 0.17 0 
2006 5.16 0.63 0.57 0.28 1.29 2.51 2.20 0.00 0.26 0.00 0.29 2.57 0.05 0.65 0.13 0.18 0.14 0.16 0 
2007 5.75 0.66 0.58 0.30 1.13 2.33 2.17 0.00 0.27 0.00 0.19 4.14 0.05 0.59 0.12 0.18 0.14 0.27 0 
2008 6.46 0.71 0.50 0.37 1.07 2.77 2.62 0.00 0.17 0.00 0.13 4.32 0.04 0.58 -0.03 -0.03 -0.02 1.04 0 
20 SPMA Suparma Tbk 
2004 13.13 0.18 0.30 0.01 2.27 2.77 0.57 0.00 0.17 0.00 0.95 0.23 0.00 2.41 -0.16 -0.21 -0.15 1.17 0 
2005 13.20 0.18 0.31 0.22 2.42 -8.84 0.60 0.00 0.18 0.00 0.67 -0.11 0.00 2.39 0.02 0.03 0.02 0.93 0 
2006 13.81 0.20 0.32 0.02 2.48 3.38 0.68 0.00 0.15 0.00 0.92 0.24 0.00 2.25 0.05 0.10 0.06 0.66 0 
2007 15.02 0.24 0.45 0.03 2.24 2.97 0.77 0.00 0.19 0.00 0.89 0.37 0.01 1.56 0.04 0.10 0.05 0.86 0 
2008 15.65 0.26 0.42 0.05 2.56 3.85 0.97 0.00 0.14 0.00 0.85 0.35 0.01 1.62 -0.02 -0.02 -0.01 0.95 0 
21 STTP Siantar Top Tbk 
2004 4.70 0.47 0.68 0.21 3.26 6.57 2.84 0.00 0.17 0.00 0.28 2.59 0.12 0.79 0.09 0.31 0.06 0.36 0 
2005 4.77 0.48 0.69 0.20 2.78 5.19 2.67 0.00 0.14 0.00 0.28 2.97 0.10 0.73 0.03 0.11 0.02 0.57 0 
2006 4.67 0.47 0.73 0.14 2.50 3.98 2.32 0.00 0.16 0.00 0.34 3.31 0.03 0.70 0.04 0.16 0.04 -16.84 0 
2007 5.17 0.40 0.69 0.21 2.94 6.75 1.99 0.00 0.14 0.00 0.27 2.06 0.05 0.84 0.04 0.18 0.04 0.34 0 
2008 6.27 0.43 0.58 0.31 2.30 12.45 1.92 0.00 0.15 0.00 0.16 1.20 0.02 0.89 0.01 0.03 0.01 1.05 0 
22 IKBI 
Sumi Indo Kabel 
Tbk 
2004 4.45 0.57 0.78 0.26 3.88 7.71 402.50 0.00 0.06 0.00 0.03 38.74 0.23 0.01 0.02 0.04 0.01 0.69 0 
2005 5.48 0.66 0.62 0.33 3.94 9.08 420.04 0.00 0.06 0.00 0.03 28.56 0.12 0.01 0.07 0.12 0.03 0.53 0 
2006 5.90 0.72 0.63 0.24 4.53 9.03 13.10 0.00 0.07 0.00 0.03 32.29 0.28 0.39 0.12 0.22 0.03 0.47 0 
2007 5.89 0.74 0.75 0.17 3.64 5.38 12.40 0.00 0.10 0.00 0.05 37.31 0.88 0.29 0.18 0.36 0.07 0.12 0 
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                                                  Warnings 
 
For models with dependent variable FIRM, the following variables are 





























All requested variables entered.a. 












Std. Er ror  of
the Estimate Durbin-Watson
Predictors: (Constant), OIBOIA , QAI, SWC , EBITPC , GPM , FASE , LTDTD ,
TOAS, CASH, ROE , STFA, EBITS , WCLTD, SCA, APNPTA, CATA, SETA
a. 












Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), OIBOIA , QAI, SWC , EBITPC , GPM , FASE , LTDTD , TOAS,
CASH, ROE , STFA, EBITS , WCLTD, SCA, APNPTA, CATA, SETA
a. 






1.651 .151 10.955 .000
-.033 .003 -.642 -10.058 .000 .569 1.756
-1.165 .160 -.491 -7.294 .000 .513 1.950
-.107 .056 -.141 -1.924 .056 .434 2.306
-.499 .110 -.315 -4.521 .000 .477 2.096
.023 .025 .054 .931 .353 .700 1.429
-1.73E-006 .000 -.007 -.138 .890 .815 1.227
-.001 .000 -.123 -2.192 .030 .733 1.364
.018 .020 .048 .875 .382 .763 1.311
15.211 17.673 .045 .861 .390 .869 1.151
.059 .134 .027 .441 .659 .613 1.631
-.005 .001 -.267 -4.500 .000 .659 1.518
-.005 .048 -.006 -.115 .909 .732 1.367
-.001 .002 -.029 -.553 .581 .855 1.169
.033 .013 .129 2.431 .016 .819 1.221
.046 .018 .128 2.492 .014 .885 1.130
.086 .083 .061 1.045 .297 .674 1.485



























t Sig. Tolerance VIF
Coll inearity Statistics






















































































Asym p. Sig. (2-tailed)
Unstandardized
Residual
Test distribution is Normal.a. 
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.839 .153 .140 -.081 .047 .041 .077 .073 -.035 .033 .059 -.037
.153 .669 -.084 .090 .077 .014 -.188 -.121 .022 -.012 -.114 -.190
.140 -.084 .801 -.020 .025 .022 .179 .214 -.038 -.071 .095 -.040
-.081 .090 -.020 .785 -.099 -.233 .042 .039 -.050 -.058 .035 -.057
.047 .077 .025 -.099 .820 -.251 .010 -.011 .012 .001 -.018 -.015
.041 .014 .022 -.233 -.251 .755 -.095 .027 .040 .038 .001 -.024
.077 -.188 .179 .042 .010 -.095 .718 -.134 .038 -.108 .045 .080
.073 -.121 .214 .039 -.011 .027 -.134 .755 .006 .034 -.058 -.047
-.035 .022 -.038 -.050 .012 .040 .038 .006 .868 .273 .010 -.020
.033 -.012 -.071 -.058 .001 .038 -.108 .034 .273 .851 -.021 -.070
.059 -.114 .095 .035 -.018 .001 .045 -.058 .010 -.021 .909 -.089
-.037 -.190 -.040 -.057 -.015 -.024 .080 -.047 -.020 -.070 -.089 .895
.687a .205 .170 -.099 .056 .052 .099 .092 -.041 .039 .067 -.042
.205 .675a -.115 .124 .103 .019 -.271 -.170 .029 -.015 -.146 -.246
.170 -.115 .517a -.025 .031 .028 .236 .275 -.045 -.086 .111 -.047
-.099 .124 -.025 .682a -.123 -.303 .056 .051 -.061 -.071 .041 -.068
.056 .103 .031 -.123 .644a -.319 .013 -.014 .014 .001 -.021 -.018
.052 .019 .028 -.303 -.319 .575a -.129 .036 .050 .048 .001 -.029
.099 -.271 .236 .056 .013 -.129 .663a -.182 .048 -.138 .056 .100
.092 -.170 .275 .051 -.014 .036 -.182 .724a .008 .042 -.070 -.058
-.041 .029 -.045 -.061 .014 .050 .048 .008 .602a .318 .011 -.023
.039 -.015 -.086 -.071 .001 .048 -.138 .042 .318 .547a -.024 -.080
.067 -.146 .111 .041 -.021 .001 .056 -.070 .011 -.024 .729a -.099





























TOAS CATA APNPTA SCA SWC STFA WCLTD CASH FASE ROE EBITPC EBITS
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Missing or out-of-range group
codes
At least one m issing
discrim inating variable
Both missing or out-of-r ange
group codes and at least one







Tests of  Equality of  Group Means
.874 31.461 1 218 .000
.920 19.069 1 218 .000
.993 1.575 1 218 .211
.996 .815 1 218 .368
.998 .485 1 218 .487
.995 1.116 1 218 .292
.934 15.438 1 218 .000
.999 .289 1 218 .592
.998 .499 1 218 .481
.985 3.234 1 218 .074
.987 2.834 1 218 .094





























Rank Log Determ inant
The ranks and natura l logarithm s of  determ inants pr inted




















TOAS .659 .00 and 1.00 31.461 1 218.000 6.13E-008
CATA 1.984 .00 and 1.00 47.118 2 217.000 1.01E-017
WCLTD 2.466 .00 and 1.00 38.864 3 216.000 3.99E-020
APNPTA 2.985 .00 and 1.00 35.127 4 215.000 1.44E-022
EBITS 3.485 .00 and 1.00 32.656 5 214.000 1.10E-024
ROE 3.841 .00 and 1.00 29.851 6 213.000 7.40E-026
EBITPC 4.014 .00 and 1.00 26.614 7 212.000 5.19E-026










Entered Statistic Between Groups Statistic df1 df2 Sig.
Exact F
Min. D Squared
At each step, the variable  that m aximizes the  Mahalanobis distance between the two closest groups is entered.
Maximum number of steps is 24.a. 
Maximum significance of F to enter is .05.b. 
Minimum significance of F to  remove is  .10.c. 
F level, tolerance, or VIN insufficient for further computation.d. 
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Variables in the Analysis
1.000 .000
.778 .000 .400 .00 and 1.00
.778 .000 .659 .00 and 1.00
.739 .000 .555 .00 and 1.00
.753 .000 1.450 .00 and 1.00
.861 .000 1.984 .00 and 1.00
.690 .000 .672 .00 and 1.00
.751 .000 1.908 .00 and 1.00
.746 .000 2.158 .00 and 1.00
.842 .000 2.466 .00 and 1.00
.671 .000 .869 .00 and 1.00
.663 .000 2.002 .00 and 1.00
.746 .000 2.655 .00 and 1.00
.834 .000 2.869 .00 and 1.00
.876 .000 2.985 .00 and 1.00
.667 .000 1.086 .00 and 1.00
.655 .000 2.219 .00 and 1.00
.713 .000 2.808 .00 and 1.00
.816 .000 3.095 .00 and 1.00
.875 .000 3.364 .00 and 1.00
.925 .002 3.485 .00 and 1.00
.666 .000 1.238 .00 and 1.00
.625 .000 2.236 .00 and 1.00
.713 .000 2.973 .00 and 1.00
.809 .000 3.339 .00 and 1.00
.872 .001 3.576 .00 and 1.00
.925 .003 3.655 .00 and 1.00
.909 .038 3.841 .00 and 1.00
.658 .000 1.289 .00 and 1.00
.606 .000 2.267 .00 and 1.00
.710 .000 3.198 .00 and 1.00
.806 .000 3.472 .00 and 1.00
.864 .001 3.700 .00 and 1.00
.925 .003 3.820 .00 and 1.00
.909 .039 4.011 .00 and 1.00















































Sig. of F to




1 .874 1 1 218 31.461 1 218.000 .000
2 .697 2 1 218 47.118 2 217.000 .000
3 .649 3 1 218 38.864 3 216.000 .000
4 .605 4 1 218 35.127 4 215.000 .000
5 .567 5 1 218 32.656 5 214.000 .000
6 .543 6 1 218 29.851 6 213.000 .000
7 .532 7 1 218 26.614 7 212.000 .000

















Summary of Canonical Discriminant Functions 
 
Eigenvalues
.917a 100.0 100.0 .692
Function
1
Eigenvalue % of Variance Cumulative  %
Canonical
Correla tion





.522 139.227 8 .000
Test of Function(s)
1


























































Pooled within-groups corr elations between discriminating
variables and standardized canonical discrim inant functions 
Variables ordered by  absolute  size of corre la tion within function.

























Unstandardized coeff ic ients
 
 









































Cross  validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation,
each case is classified by the functions derived from all cases other than that case.
a. 
88.6% of original grouped cases  correctly classified.b. 
88.2% of cross-validated grouped cases correctly classified.c. 
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205.731 3.531 -.102 -4.095
184.292 5.637 -.212 -6.517
178.532 7.140 -.309 -8.170
178.148 7.628 -.343 -8.700
178.145 7.671 -.346 -8.746
178.145 7.672 -.346 -8.746
195.486 3.866 -.104 -4.632 .564
167.860 6.375 -.229 -7.570 1.012
158.010 8.546 -.352 -10.085 1.781
156.370 9.676 -.416 -11.412 2.552
156.327 9.908 -.431 -11.679 2.664
156.327 9.916 -.431 -11.688 2.667
156.327 9.916 -.431 -11.688 2.667
186.247 3.587 -.109 -3.942 .510 -.018
155.403 6.008 -.242 -6.520 .905 -.029
144.637 8.203 -.378 -8.880 1.431 -.035
142.579 9.446 -.457 -10.244 2.220 -.037
142.478 9.775 -.477 -10.611 2.483 -.038
142.478 9.793 -.478 -10.630 2.492 -.038
142.478 9.793 -.478 -10.630 2.492 -.038
174.197 4.010 -.115 -3.820 .527 -.024 -1.453
138.657 6.996 -.250 -6.720 .914 -.043 -2.410
124.922 9.911 -.405 -9.684 1.351 -.054 -3.106
121.727 11.905 -.525 -11.657 1.793 -.062 -3.621
121.430 12.673 -.572 -12.422 2.119 -.065 -3.816
121.427 12.758 -.576 -12.510 2.169 -.065 -3.838








































-2 Log likelihood Constant TOAS CATA EBITS WCLTD APNPTA
Coeffic ients
Method: Forward Stepwise (Conditional)a. 
Constant is included in the model.b . 
Initial -2  Log Likelihood: 275.216c. 
Estimation terminated at iteration number 6 because parameter estimates  changed by less than .001.d. 
Estimation terminated at iteration number 7 because parameter estimates  changed by less than .001.e. 
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Estimation terminated at iteration number 6  because
parameter es timates changed by less than .001.
a. 
Estimation terminated at iteration number 7  because




















































The cut value is .500a. 
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Variables in the Equation
-.195 .046 17.912 1 .000 .823 .751 .900
1.705 .255 44.751 1 .000 5.502
-.346 .062 31.103 1 .000 .707 .626 .799
-8.746 1.448 36.472 1 .000 .000 .000 .003
7.672 1.114 47.455 1 .000 2146.669
-.431 .076 32.021 1 .000 .650 .559 .754
-11.688 1.824 41.058 1 .000 .000 .000 .000
2.667 .957 7.764 1 .005 14.404 2.206 94.047
9.916 1.417 48.989 1 .000 20252.603
-.478 .083 33.338 1 .000 .620 .527 .729
-10.630 1.865 32.498 1 .000 .000 .000 .001
-.038 .012 10.200 1 .001 .963 .940 .985
2.492 1.143 4.754 1 .029 12.085 1.287 113.517
9.793 1.470 44.384 1 .000 17905.117
-.576 .105 30.191 1 .000 .562 .458 .690
-12.511 2.286 29.956 1 .000 .000 .000 .000
-3.838 .827 21.531 1 .000 .022 .004 .109
-.065 .017 14.244 1 .000 .937 .906 .969
2.170 1.250 3.013 1 .083 8.758 .756 101.512


























B S.E. Wald df Sig. Exp(B) Lower Upper
95.0% C.I.for  EXP(B)
Variable(s) entered on step 1: TOAS.a. 
Variable(s) entered on step 2: CATA.b. 
Variable(s) entered on step 3: EBITS.c. 
Variable(s) entered on step 4: WCLTD.d. 
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.649 16.438 2 .000
Test of Function(s)
1











































Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross
val idation, each case i s classi fied by the functions derived from all  cases
other than that case.
a. 
72.7% of original  grouped cases correctly classified.b. 
72.7% of cross-validated grouped cases correctly classi fied.c. 
 
 
Hasil Output SPSS Analisis Diskriminan Dua Tahun Sebelum Kebangkrutan Periode Tahun 
2007 - 2008   
 























.618 40.483 4 .000
Test of Function(s)
1




































Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross
val idation, each case i s classi fied by the functions derived from all  cases
other than that case.
a. 
84.1% of original  grouped cases correctly classified.b. 











Hasil Output SPSS Analisis Diskriminan Tiga Tahun Sebelum Kebangkrutan Periode 
Tahun  2006, 2007 dan 2008  


























.563 73.191 5 .000
Test of Function(s)
1































Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross
val idation, each case i s classi fied by the functions derived from all  cases
other than that case.
a. 
87.9% of original  grouped cases correctly classified.b. 






Hasil Output SPSS Analisis Diskriminan Empat Tahun Sebelum Kebangkrutan Periode 
Tahun  2005, 2006, 2007 dan 2008  
 

























.561 98.718 6 .000
Test of Function(s)
1

































Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross
val idation, each case i s classi fied by the functions derived from all  cases
other than that case.
a. 
86.9% of original  grouped cases correctly classified.b. 











Lampiran 10  
Hasil Output SPSS Analisis Logistic Regression Dengan Metode Stepwise Periode 2005, 2006, 
2007 dan 2008 

















The variable QAS is constant for all selected cases. Since a
constant was requested in the model, i t wil l be removed from
the analysis.
a. 






































































Hasil Output SPSS Analisis Logistic Regression Dua Tahun Sebelum Kebangkrutan Periode 








































































































Hasil Output SPSS Analisis Logistic Regression Tiga Tahun Sebelum Kebangkrutan Periode 









































































































Hasil Output SPSS Analisis Logistic Regression Empat Tahun Sebelum Kebangkrutan 










































































































































The cut value is .500a. 
 
 
 
